Implementation and Evaluation of a Zigbee Network by Takpor, Temitope
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Ϯ͘ϭ͘ϭ ŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬĞǀŝĐĞƐĂŶĚdŽƉŽůŽŐŝĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϰ
Ϯ͘ϭ͘Ϯ ĐĐĞƐƐDŽĚĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϲ
Ϯ͘ϭ͘ϯ ŝŐĞĞWƌŽƚŽĐŽů^ƚĂĐŬƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϳ
Ϯ͘ϭ͘ϰ &ƵŶĐƚŝŽŶƐŽĨĂŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϴ
Ϯ͘ϭ͘ϱ ŝŐĞĞ>ŝŵŝƚĂƚŝŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϵ
Ϯ͘Ϯ ŝŐĞĞĂŶĚWƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ^ƚĂŶĚĂƌĚ;DŝtŝͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϬ

ϯ͘ yWZ/DEd^KE/'ED/t/EdtKZ<^͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϭ
ϯ͘ϭ ,ĂƌĚǁĂƌĞƉůĂƚĨŽƌŵ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϭ
ϯ͘Ϯ ,ĂƌĚǁĂƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϭϮ
ϯ͘Ϯ͘ϭ WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐƚŚĞĞǀŝĐĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϭϯ
ϯ͘ϯ ZƵŶŶŝŶŐƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŽŶWƌŽŐƌĂŵŵĞĚĞǀŝĐĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϱ
ϯ͘ϯ͘ϭ WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐƚŚĞĞǀŝĐĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϱ
ϯ͘ϯ͘Ϯ ZƵŶŶŝŶŐDŝtŝƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϳ
ϯ͘ϰ ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĞƚŚŽĚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϴ
ϯ͘ϰ͘ϭ >ŝŶĞŽĨ^ŝŐŚƚdĞƐƚ;>K^ǁŝƚŚŝŶŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐƵŝůĚŝŶŐͿ͙͙͙͙͙͙ϭϴ
ϯ͘ϰ͘Ϯ dĞƐƚƐǁŝƚŚŝŶƌĂĐŬĞŶďƵƌǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϮϬ

ϰ͘ Z^h>d^E/^h^^/KE͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘Ϯϯ
ϰ͘ϭ Z^^/ZĞƐƵůƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙Ϯϯ
ϰ͘Ϯ ǀĞƌĂŐĞdŝŵĞZĞƐƵůƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘Ϯϱ
ϰ͘ϯ Z^^/ĂŶĚǀĞƌĂŐĞdŝŵĞZĞƐƵůƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙Ϯϳ
ϱ͘ KE>h^/KE͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙Ϯϴ
Z&ZE^͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘Ϯϵ
WWE/^͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϯϬ
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
ǀŝ

EKDE>dhZ
W,zʹWŚǇƐŝĐĂů>ĂǇĞƌ
DʹDĞĚŝƵŵĐĐĞƐƐŽŶƚƌŽů>ĂǇĞƌ
/ʹ/ŶƐƚŝƚƵƚĞŽĨůĞĐƚƌŝĐĂůĂŶĚůĞĐƚƌŽŶŝĐƐŶŐŝŶĞĞƌƐ
Et<ʹEĞƚǁŽƌŬ>ĂǇĞƌ
W>ʹƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ>ĂǇĞƌ
^^Wʹ^ĞĐƵƌŝƚǇ^ĞƌǀŝĐĞWƌŽǀŝĚĞƌ>ĂǇĞƌ
,sʹ,ĞĂƚŝŶŐsĞŶƚŝůĂƚŝŶŐĂŶĚŝƌŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ
^ʹ^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌǇŽŶƚƌŽůĂŶĚĂƚĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ
Z&ʹZĂĚŝŽ&ƌĞƋƵĞŶĐǇ
/^Dʹ/ŶĚƵƐƚƌŝĂů^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐĂŶĚDĞĚŝĐĂů
^^^ʹŝƌĞĐƚ^ĞƋƵĞŶĐĞ^ƉƌĞĂĚ^ƉĞĐƚƌƵŵ
dDʹdŝŵĞŝǀŝƐŝŽŶDƵůƚŝƉůĞĐĐĞƐƐ
WʹŽŶƚĞŶƚŝŽŶĐĐĞƐƐWĞƌŝŽĚ
'd^ʹ'ƵĂƌĂŶƚĞĞĚdŝŵĞ^ůŽƚ
^DͲʹĂƌƌŝĞƌ^ĞŶƐĞDƵůƚŝƉůĞĐĐĞƐƐͲŽůůŝƐŝŽŶǀŽŝĚĂŶĐĞ
WE/ʹWĞƌƐŽŶĂůƌĞĂEĞƚǁŽƌŬ/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ
ĞŵŽ<ŝƚʹĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ<ŝƚ
DhʹDŝĐƌŽĐŽŶƚƌŽůůĞƌhŶŝƚ
^W/ʹ^ĞƌŝĂůWĞƌŝƉŚĞƌĂů/ŶƚĞƌĨĂĐĞ




 ʹͲͲͻ

ϭ

,WdZϭ
/EdZKhd/KE
͞ŝŐĞĞŝƐƚŚĞŐůŽďĂůǁŝƌĞůĞƐƐůĂŶŐƵĂŐĞĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐĚŝĨĨĞƌĞŶƚĚĞǀŝĐĞƐƚŽǁŽƌŬƚŽŐĞƚŚĞƌĂŶĚ
ĞŶŚĂŶĐĞĞǀĞƌǇĚĂǇůŝĨĞ΀Ϯ΁͟
ŝŐĞĞŝƐĂŶĞǁƐƚĂŶĚĂƌĚĨƌŽŵĂĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶŶĂŵĞĚŝŐĞĞůůŝĂŶĐĞ͕ǁŚŝĐŚĐŽŶƐŝƐƚƐŽĨŵŽƌĞ
ƚŚĂŶϯϬϬĐŽŵƉĂŶŝĞƐĂŶĚǁĂƐĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚŝŶϮϬϬϮ΀Ϯ΁͘ŝŐĞĞŝƐƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇĚĞƐŝŐŶĞĚĨŽƌůŽǁ
ĚĂƚĂƌĂƚĞ͕ůŽǁƉŽǁĞƌĂŶĚůŽǁĐŽƐƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘
dŚĞŽďũĞĐƚŝǀĞƐŽĨĂŝŐĞĞǁŝƌĞůĞƐƐŶĞƚǁŽƌŬĂƌĞƚŽƚƌĂŶƐŵŝƚĚĂƚĂĂŶĚƐĂǀĞƉŽǁĞƌĂƐǁĞůů͕
ƌĞĚƵĐĞĐŽƐƚ͕ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƚŚĞƐƚĂŶĚĂƌĚŝŶƚŽƐŵĂůůĐŚŝƉƐ͕ŝŶĐƌĞĂƐĞĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞĂŶĚĞŶŚĂŶĐĞ
ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇĂŶĚƐĞĐƵƌŝƚǇ͘ŝŐĞĞƉƌŽǀŝĚĞƐůŽŶŐďĂƚƚĞƌǇůŝĨĞĂŶĚ͕ĞĂƐǇŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶĂŶĚ
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞŵĞƚŚŽĚƐ͘ŝŐĞĞŶĞƚǁŽƌŬŝƐƵƐƵĂůůǇƌĞĨĞƌƌĞĚƚŽĂƐƐĞůĨͲŚĞĂůŝŶŐĂŶĚƐĞůĨͲũŽŝŶŝŶŐ
ŶĞƚǁŽƌŬ΀ϱ΁͘
ŝŐĞĞƐƚĂŶĚĂƌĚĚĞĨŝŶĞƐĂƉƌŽƚŽĐŽůƐƚĂĐŬƚŚĂƚŝƐůĂǇĞƌĞĚƵƉŽŶƚŚĞW,zĂŶĚDůĂǇĞƌƐŽĨ
/ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰƐƚĂŶĚĂƌĚ͘dŚĞƐƚĂĐŬŝŶĐůƵĚĞƐEĞƚǁŽƌŬůĂǇĞƌ͕ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶůĂǇĞƌĂŶĚĂŶŽƉƚŝŽŶĂů
^ĞĐƵƌŝƚǇ^ĞƌǀŝĐĞWƌŽǀŝĚĞƌ;^^WͿůĂǇĞƌ͘
ŝŐĞĞĞŶĂďůĞƐƚŚŽƵƐĂŶĚƐŽĨĚĞǀŝĐĞƐƚŽĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞǁŝƌĞůĞƐƐůǇƉĞƌŶĞƚǁŽƌŬĂŶĚŝƚŝƐƚŚĞ
ŽŶůǇŐůŽďĂůƐƚĂŶĚĂƌĚĨŽƌƌĞĂůƚŝŵĞƌĞŵŽƚĞĐŽŶƚƌŽůĂŶĚŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ΀ϯ΁͘dŚĞƐĞ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŝŶĐůƵĚĞ͖
x ,ŽŵĞƵƚŽŵĂƚŝŽŶ;ƐǁŝƚĐŚĞƐ͕ůŝŐŚƚŝŶŐĐŽŶƚƌŽů͕ƐĞĐƵƌŝƚǇƐǇƐƚĞŵƐͿ
x ƵŝůĚŝŶŐƵƚŽŵĂƚŝŽŶ;ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŽŶƚƌŽů͕ƐĞĐƵƌŝƚǇͿ
x /ŶĚƵƐƚƌŝĂůƵƚŽŵĂƚŝŽŶ;ƉƌŽĐĞƐƐŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚĂŶĚĐŽŶƚƌŽů͕ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕
ƐǇƐƚĞŵĂůĂƌŵƐͿ
x ,ĞĂůƚŚĂƌĞͬDĞĚŝĐĂůĐŽŶƚƌŽůĂŶĚŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ;ƉĂƚŝĞŶƚĂŶĚĨŝƚŶĞƐƐŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕
ƉĂƚŝĞŶƚƐĐĂůůƉŽŝŶƚƐ͕ĞŵĞƌŐĞŶĐǇƌŽůůĐĂůůͿ
x ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůDŽŶŝƚŽƌŝŶŐ;ĞŶĞƌŐǇŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕,sŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐĂŶĚĐŽŶƚƌŽů͕
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚŚƵŵŝĚŝƚǇŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕^Ϳ
x dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ^ĞƌǀŝĐĞƐ
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
Ϯ

x ŽŶƐƵŵĞƌWƌŽĚƵĐƚƐ;ds͕s͕hŶŝǀĞƌƐĂůZĞŵŽƚĞƐͿ
x WĂŶĚŐĂŵŝŶŐƉĞƌŝƉŚĞƌĂůƐ
/ŶƚŚŝƐƉƌŽũĞĐƚ͕ŝŐĞĞƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞǁĂƐĂƐƐĞƐƐĞĚŝŶƚǁŽĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝŶĚŽŽƌĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐͲ
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐďƵŝůĚŝŶŐĂŶĚƐƚƵĚĞŶƚƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂůĂƌĞĂ;ƌĂĐŬĞŶďƵƌǇͲhƐƚŝŶŽǀŽůůĞŐĞͿ͘
ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇƐƚĂŶĚĂƌĚ͕DŝtŝǁŝƌĞůĞƐƐƉƌŽƚŽĐŽůǁĂƐďƌŝĞĨůǇĂŶĂůǇǌĞĚĨŽƌĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶǁŝƚŚ
ŝŐĞĞƉƌŽƚŽĐŽů͘ŽƚŚƉƌŽƚŽĐŽůƐƚĂĐŬƐǁĞƌĞĚĞǀĞůŽƉĞĚďǇDŝĐƌŽĐŚŝƉdĞĐŚŶŽůŽŐǇ
/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͘













 ʹͲͲͻ

ϯ

,WdZϮ
>/dZdhZZs/t
dŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌĞǆƉůĂŝŶƐĂŐĞŶĞƌĂůŽǀĞƌǀŝĞǁŽĨŝŐĞĞƐƚĂŶĚĂƌĚĂŶĚĂďƌŝĞĨĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ
ďĞƚǁĞĞŶŝŐĞĞĂŶĚDŝtŝ͘
Ϯ͘ϭŝŐĞĞ^ƚĂŶĚĂƌĚKǀĞƌǀŝĞǁ
ŝŐĞĞŝƐďĂƐĞĚŽŶƐĞƌǀŝĐĞƐŽĨĨĞƌĞĚďǇ/ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰƐƚĂŶĚĂƌĚ͕ǁŚŝĐŚǁĂƐĨŝŶĂůŝǌĞĚŝŶϮϬϬϯ
ďǇ/΀Ϭ΁͘dŚĞ/ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰƐƚĂŶĚĂƌĚĚĞĨŝŶĞƐĂƉƌŽƚŽĐŽůĨŽƌůŽǁͲƌĂƚĞtŝƌĞůĞƐƐWĞƌƐŽŶĂů
ƌĞĂEĞƚǁŽƌŬ;>ZͲtWEͿĂŶĚŝƚƐW,zůĂǇĞƌǁŽƌŬƐŝŶƚŚƌĞĞZ&ďĂŶĚƐƐŚŽǁŶŝŶdĂďůĞϭ͘
dĂďůĞϭ͗/ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰZ&ĂŶĚƐ
&ƌĞƋƵĞŶĐǇĂŶĚ
ǀĂŝůĂďůĞŚĂŶŶĞůƐ
;ŚĂŶŶĞůEƵŵďĞƌͿ
DĂǆŝŵƵŵĂƚĂ
ZĂƚĞ
Ϯ͘ϰ',ǌ;/^DďĂŶĚͿ ϭϲ;ϭϭͲϮϲͿ ϮϱϬ<ďƉƐ
ϵϭϱD,ǌ ϭϬ;ϭͲϭϬͿ ϰϬ<ďƉƐ
ϴϲϴD,ǌ ϭ;ϬͿ ϮϬ<ďƉƐ

^^^ƐĐŚĞŵĞŝƐĞŵƉůŽǇĞĚďǇƚŚĞ/ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰƐƚĂŶĚĂƌĚĂŶĚŝƚŝƐƵƐĞĚŝŶĂůůƚŚĞďĂŶĚƐ͘dŚĞ
ĨŝƌƐƚďĂŶĚŝƐĂǀĂŝůĂďůĞŐůŽďĂůůǇ͖ƚŚĞƐĞĐŽŶĚĂŶĚƚŚŝƌĚďĂŶĚƐĂƌĞĂǀĂŝůĂďůĞŝŶh^ĂŶĚƵƌŽƉĞ
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘dŚĞƚŽƚĂůŶƵŵďĞƌŽĨĂǀĂŝůĂďůĞĐŚĂŶŶĞůƐŝƐϮϳ͕ďƵƚƚŚĞDůĂǇĞƌŽĨƚŚĞ/
ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰƐƚĂŶĚĂƌĚĐĂŶŽŶůǇƵƐĞŽŶĞŽĨƚŚĞƐĞĐŚĂŶŶĞůƐĂƚĂƚŝŵĞ΀Ϭ΁͘dŚĞDůĂǇĞƌŚĂƐĂ
ŵĂǆŝŵƵŵƉĂĐŬĞƚůĞŶŐƚŚŽĨϭϮϳďǇƚĞƐ΀ϭϱ΁ĂŶĚŝƚƐŚĞĂĚĞƌŝƐĚŝƐƉůĂǇĞĚŝŶdĂďůĞϮ͘
dĂďůĞϮ͗D,ĞĂĚĞƌ
D&ƌĂŵĞ
ŽŶƚƌŽů
^ĞƋƵĞŶĐĞ
EƵŵďĞƌ
ĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ
WE
ĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ
ĚĚƌĞƐƐ
^ŽƵƌĐĞ
ĚĚƌĞƐƐ



 ʹͲͲͻ

ϰ

Ϯ͘ϭ͘ϭŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬĞǀŝĐĞƐĂŶĚdŽƉŽůŽŐŝĞƐ
ŝŐĞĞĐĂŶďĞĐůĂƐƐŝĨŝĞĚŝŶƚŽƚŚƌĞĞĚĞǀŝĐĞƚǇƉĞƐ͖ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ƌŽƵƚĞƌĂŶĚĞŶĚĚĞǀŝĐĞ͘
¾ ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͗ŝƐĂ&Ƶůů&ƵŶĐƚŝŽŶĞǀŝĐĞ;&&ͿƚŚĂƚŝƐƉŽǁĞƌĞĚďǇĂŵĂŝŶƐŽƌďĂƚƚĞƌǇ
ƐŽƵƌĐĞ͘dŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐƚĂƌƚƐĂŶĚŵĂŶĂŐĞƐƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬ͘/ƚĞŶĂďůĞƐŽƚŚĞƌĚĞǀŝĐĞƐƚŽ
ũŽŝŶƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬĂŶĚĂůůŽĐĂƚĞƐŶĞƚǁŽƌŬĂĚĚƌĞƐƐĞƐƚŽƚŚĞŵ͘dŚĞƌĞĐĂŶŽŶůǇďĞĂ
ƐŝŶŐůĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƉĞƌŶĞƚǁŽƌŬ͘
¾ ZŽƵƚĞƌ͗ŝƐĂůƐŽĂŶ&&͘/ƚĂůůŽǁƐŵŽƌĞŶŽĚĞƐƚŽũŽŝŶƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬ͕ƚŚĞƌĞďǇŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ
ƚŚĞƉŚǇƐŝĐĂůƌĂŶŐĞŽĨƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬ͘/ƚƌĞůĂǇƐƌĞĐĞŝǀĞĚŵĞƐƐĂŐĞƐƚŽĚĞǀŝĐĞƐ͕ŵĂŶĂŐĞƐ
ƌŽƵƚŝŶŐƚĂďůĞƐ͕ĂŶĚŵĂǇƉĞƌĨŽƌŵŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐĂŶĚĐŽŶƚƌŽůĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͘dŚĞƌŽƵƚĞƌ͛Ɛ
ƐŽƵƌĐĞŽĨƉŽǁĞƌŝƐĨƌŽŵƚŚĞŵĂŝŶƐŽƌďĂƚƚĞƌǇ͘
¾ ŶĚĞǀŝĐĞ͗ĐĂŶĞŝƚŚĞƌďĞĂZĞĚƵĐĞĚ&ƵŶĐƚŝŽŶĞǀŝĐĞ;Z&ͿŽƌĂŶ&&͕ĂŶĚŝƚŝƐ
ƉŽǁĞƌĞĚďǇĂďĂƚƚĞƌǇƐŽƵƌĐĞ͘/ƚŝƐƚŚĞƐŝŵƉůĞƐƚĚĞǀŝĐĞƚŚĂƚƉĞƌĨŽƌŵƐŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐĂŶĚ
ĐŽŶƚƌŽůĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͕ƐĞŶĚƐŵĞƐƐĂŐĞƐǀŝĂƚŚĞƉĂƌĞŶƚŶŽĚĞ;ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͬƌŽƵƚĞƌͿ͕ĂŶĚ
ĐĂŶŶŽƚŵĂŶĂŐĞƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬ͘
ŝŐĞĞǁŝƌĞůĞƐƐŶĞƚǁŽƌŬƐƵƉƉŽƌƚƐƚŚƌĞĞŬŝŶĚƐŽĨƚŽƉŽůŽŐŝĞƐĂŶĚĞĂĐŚŵƵƐƚŚĂǀĞĂŵŝŶŝŵƵŵ
ŽĨƚǁŽŝŐĞĞĚĞǀŝĐĞƐ;ĂĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚĂŶĞŶĚĚĞǀŝĐĞͿ͘
¾ ^ƚĂƌEĞƚǁŽƌŬ͗ŝƐƌĞĨĞƌƌĞĚƚŽĂƐĂƐŝŶŐůĞŚŽƉŶĞƚǁŽƌŬĂŶĚŝƚŝƐƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞϭ͘/ƚ
ĐŽŵƉƌŝƐĞƐŽĨŽŶĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚŽŶĞŽƌŵŽƌĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞƐǁŚŝĐŚĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ
ĚŝƌĞĐƚůǇƚŽƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ŝƚĚŽĞƐŶŽƚƐƵƉƉŽƌƚƌŽƵƚĞƌƐ͘ŶĞŶĚĚĞǀŝĐĞĐĂŶŽŶůǇƐĞŶĚ
ŵĞƐƐĂŐĞƐƚŽŽƚŚĞƌĞŶĚĚĞǀŝĐĞƐǀŝĂƚŚĞŝŐĞĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ƚŚĞŶƚŚĞůĂƚƚĞƌƉĂƐƐĞƐŽŶ
ƚŚŽƐĞŵĞƐƐĂŐĞƐƚŽƚŚĞŝŶƚĞŶĚĞĚĚĞǀŝĐĞ͘

&ŝŐƵƌĞϭ͗^ƚĂƌEĞƚǁŽƌŬdŽƉŽůŽŐǇ΀ϰ΁

 ʹͲͲͻ

ϱ

¾ ůƵƐƚĞƌʹdƌĞĞEĞƚǁŽƌŬ͗ĐŽŶƐŝƐƚƐŽĨĂĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ǁŚŝĐŚĂĐƚƐĂƐƚŚĞƌŽŽƚĂŶĚ
ƚƌĂŶƐĨĞƌƐŵĞƐƐĂŐĞƐĚŝƌĞĐƚůǇƚŽƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞƐŽƌƌŽƵƚĞƌƐƚŚĂƚƐĞƌǀĞĂƐďƌĂŶĐŚĞƐ͘dŚĞ
ƌŽƵƚĞƌƐĐĂŶŝŶƚƵƌŶƌĞůĂǇŵĞƐƐĂŐĞƐƚŽŽƚŚĞƌĞŶĚĚĞǀŝĐĞƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚƚŽŝƚƚŚĂƚĂĐƚĂƐ
ůĞĂǀĞƐŽĨƚŚĞƚƌĞĞŶĞƚǁŽƌŬ͕ĂŶĚƚŚŝƐĞŶĂďůĞƐƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞƐŶŽƚŚĂǀŝŶŐƚŽ
ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇďĞǁŝƚŚŝŶƚŚĞƌĂĚŝŽƌĂŶŐĞŽĨƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘dŚŝƐŶĞƚǁŽƌŬŝƐƌĞĨĞƌƌĞĚƚŽ
ĂƐĂŵƵůƚŝŚŽƉŶĞƚǁŽƌŬĂŶĚŝƚŝƐƐŚŽǁŶďĞůŽǁŝŶ&ŝŐƵƌĞϮ͘

&ŝŐƵƌĞϮ͗ůƵƐƚĞƌdƌĞĞdŽƉŽůŽŐǇ΀ϰ΁

¾ WĞĞƌͲƚŽͲƉĞĞƌͬDĞƐŚEĞƚǁŽƌŬ͗ŝƐĂůƐŽĐĂůůĞĚĂŵƵůƚŝŚŽƉŶĞƚǁŽƌŬ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ƐŝŵŝůĂƌ
ƚŽĐůƵƐƚĞƌʹƚƌĞĞŶĞƚǁŽƌŬ͘ůƚŚŽƵŐŚ͕ƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞƐ;ŽŶůǇ&&ƐͿǁŝƚŚŝŶƌĂĚŝŽƌĂŶŐĞ
ĐĂŶĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚŝƌĞĐƚůǇǁŝƚŚĞĂĐŚŽƚŚĞƌĂŶĚƌŽƵƚĞƌƐŝŶƌĂŶŐĞ͕ĂƐǁĞůů͘dŚŝƐŵĞĂŶƐ
ƌŽƵƚŝŶŐŽĨŵĞƐƐĂŐĞƐĚŽĞƐŶŽƚŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇŚĂǀĞƚŽďĞƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞƉĂƌĞŶƚŶŽĚĞ͕ĂŶĚ
ƚŚƵƐƌĞĚƵĐŝŶŐŵĞƐƐĂŐĞůĂƚĞŶĐǇĂŶĚŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐŶĞƚǁŽƌŬƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͘ZĞĨĞƌƚŽ&ŝŐƵƌĞϯ
ĨŽƌĂĚŝĂŐƌĂŵŽĨĂŵĞƐŚŶĞƚǁŽƌŬ͘


&ŝŐƵƌĞϯ͗DĞƐŚdŽƉŽůŽŐǇ΀ϰ΁
 ʹͲͲͻ

ϲ

Ϯ͘ϭ͘ϮĐĐĞƐƐDŽĚĞƐ
dŚĞDƉƌŽƚŽĐŽůŽĨĨĞƌƐƚǁŽƚǇƉĞƐŽĨĂĐĐĞƐƐŵŽĚĞƐ͖ďĞĂĐŽŶĞĚĂŶĚŶŽŶͲďĞĂĐŽŶĞĚŵŽĚĞƐ͘
/ŶƚŚĞďĞĂĐŽŶĞĚŵŽĚĞ͕ĐŚĂŶŶĞůĂĐĐĞƐƐĂŶĚĚĂƚĂƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂƌĞďĂƐĞĚŽŶĂdDƐĐŚĞŵĞ͘
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ƉƌĞĚĞĨŝŶĞĚƚŝŵĞƐůŽƚƐĂƌĞĂůůŽĐĂƚĞĚƚŽĚĞǀŝĐĞƐǁŝƚŚƚŚĞƵƐĞŽĨĂƐƵƉĞƌĨƌĂŵĞ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ǁŚŝĐŚŝƐƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞϰ͘

&ŝŐƵƌĞϰ͗^ƵƉĞƌĨƌĂŵĞ^ƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨ/ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰ΀ϭ΁

ďĞĂĐŽŶƌĞƋƵĞƐƚƉĂĐŬĞƚƚŚĂƚƉƌĞĐĞĚĞƐƚŚĞƐƵƉĞƌĨƌĂŵĞŝƐƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇƐĞŶƚďǇƚŚĞ
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂƚƚŚĞƐƚĂƌƚŽĨƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬ͕ĂŶĚŽƚŚĞƌĚĞǀŝĐĞƐũŽŝŶƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬďǇƐǇŶĐŚƌŽŶŝǌŝŶŐ
ǁŝƚŚƚŚĞďĞĂĐŽŶ͘dŚĞƐƵƉĞƌĨƌĂŵĞŝƐĚŝǀŝĚĞĚŝŶƚŽƚǁŽŵĂũŽƌƚŝŵĞƐůŽƚƐ͖ĂĐƚŝǀĞĂŶĚŝŶĂĐƚŝǀĞ
ƉĞƌŝŽĚƐ͘ƵƌŝŶŐƚŚĞůĂƚƚĞƌƉĞƌŝŽĚ͕ĂůůĚĞǀŝĐĞƐŐŽƚŽƐůĞĞƉŝŶŽƌĚĞƌƚŽƐĂǀĞƉŽǁĞƌĂŶĚǁĂŬĞƵƉ
ďĞĨŽƌĞƚŚĞĞŶĚŽĨƚŚĞƉĞƌŝŽĚƚŽƐĞŶƐĞƚŚĞŶĞǆƚďĞĂĐŽŶ͘dŚĞĂĐƚŝǀĞƉĞƌŝŽĚŝŶĐůƵĚĞƐƚŚĞ
ďĞĂĐŽŶƉĂĐŬĞƚ͕ŽŶƚĞŶƚŝŽŶĐĐĞƐƐWĞƌŝŽĚ;WͿĂŶĚ'ƵĂƌĂŶƚĞĞĚdŝŵĞ^ůŽƚ;'d^Ϳ͘dŚĞƌĂĚŝŽ
ƚƌĂŶƐĐĞŝǀĞƌƐŽĨƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚƌŽƵƚĞƌĂƌĞĂůǁĂǇƐŽŶƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚƚŚĞĂĐƚŝǀĞƉĞƌŝŽĚ͕ǁŚŝůĞ
ƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞƐĂƌĞŽŶůǇĂĐƚŝǀĞǁŚĞŶƚƌĂŶƐŵŝƚƚŝŶŐĂŶĚƌĞĐĞŝǀŝŶŐƉĂĐŬĞƚƐŝŶĞŝƚŚĞƌWŽƌ
'd^ƉŚĂƐĞ͘
ŶĚĚĞǀŝĐĞƐŶĞĞĚƚŽĐŽŵƉĞƚĞƚŽĂĐĐĞƐƐƚŚĞĐŚĂŶŶĞůŝŶƚŚĞW͕ďǇƵƐŝŶŐĂƐůŽƚƚĞĚ^DͲ
ƉƌŽƚŽĐŽůǁŝƚŚĂďĂĐŬŽĨĨĂůŐŽƌŝƚŚŵ͕ŝŶŽƌĚĞƌƚŽĂǀŽŝĚĐŽůůŝƐŝŽŶ΀ϰ΁͘dŚĞǇĐĂŶƐůĞĞƉǁŚĞŶ
ŶĞŝƚŚĞƌƚƌĂŶƐŵŝƚƚŝŶŐŶŽƌƌĞĐĞŝǀŝŶŐŝŶƚŚĞW͘dŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞƐĂƌĞĂůůŽǁĞĚƚŽƚƌĂŶƐŵŝƚĂŶĚ
ƌĞĐĞŝǀĞƉĂĐŬĞƚƐŽŶůǇŝŶƚŚĞŝƌĂƐƐŝŐŶĞĚƚŝŵĞƐůŽƚƐ͕ĚƵƌŝŶŐƚŚĞ'd^ƉŚĂƐĞ͘
dŚĞŶŽŶͲďĞĂĐŽŶĞĚŵŽĚĞĚŽĞƐŶŽƚƵƐĞƚŚĞƐƵƉĞƌĨƌĂŵĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞůŝŬĞƚŚĞďĞĂĐŽŶĞĚŵŽĚĞ͕
ĂŶĚĂƐĂƌĞƐƵůƚ͕ƚŝŵĞƐǇŶĐŚƌŽŶŝǌĂƚŝŽŶŝƐĂďƐĞŶƚ͘ĞǀŝĐĞƐƚƌĂŶƐŵŝƚĚĂƚĂǁŚĞŶƚŚĞĐŚĂŶŶĞůŝƐ
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
ϳ

ĨƌĞĞĂŶĚƚŚŝƐŝƐĂĐŚŝĞǀĞĚďǇĂĚŽƉƚŝŶŐĂŶƵŶƐůŽƚƚĞĚ^DͲƉƌŽƚŽĐŽů͘dŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚ
ƌŽƵƚĞƌƐƚĂǇŽŶƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚƚŚŝƐŵŽĚĞ͕ǁŚĞƌĞĂƐ͕ƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞƐƐůĞĞƉǁŚŝůĞŝĚůĞ͘dŚĞƉĂƌĞŶƚ
ŶŽĚĞŽĨĞĂĐŚĞŶĚĚĞǀŝĐĞŶĞĞĚƐƚŽďƵĨĨĞƌŵĞƐƐĂŐĞƐƚŚĂƚĂƌĞĚŝƌĞĐƚĞĚƚŽĂŶĞŶĚĚĞǀŝĐĞƚŚĂƚŝƐ
ŝŶƚŚĞƐůĞĞƉƐƚĂƚĞ͘ĨƚĞƌǁĂƌĚƐ͕ĞĂĐŚĞŶĚĚĞǀŝĐĞǁŝůůƌĞƋƵĞƐƚŝƚƐŵĞƐƐĂŐĞƐǁŚĞŶŝƚǁĂŬĞƐƵƉ͘
Ϯ͘ϭ͘ϯŝŐĞĞWƌŽƚŽĐŽů^ƚĂĐŬƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ
dŚĞŝŐĞĞWƌŽƚŽĐŽůƐƚĂĐŬƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞϱ͕ƵƐĞƐƚŚĞW,zĂŶĚDůĂǇĞƌƐŽĨƚŚĞ/
ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰƐƚĂŶĚĂƌĚĂƐŝƚƐƚǁŽůŽǁĞƐƚůĂǇĞƌƐƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘dŚĞƐĞůĂǇĞƌƐŚĂǀĞďĞĞŶƌĞĨĞƌƌĞĚƚŽ
ŝŶƐĞĐƚŝŽŶƐϮ͘ϭ͘ϭĂŶĚϮ͘ϭ͘Ϯ͘dŚĞƌĞŵĂŝŶŝŶŐƵƉƉĞƌůĂǇĞƌƐĂƌĞĚĞĨŝŶĞĚďǇƚŚĞŝŐĞĞƐƚĂŶĚĂƌĚ
ĂŶĚƚŚĞǇĂƌĞ͖ƚŚĞEĞƚǁŽƌŬůĂǇĞƌ͕ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ>ĂǇĞƌĂŶĚ^^WůĂǇĞƌ;ŽƉƚŝŽŶĂůͿ͘
ŝŐĞĞ^ĞĐƵƌŝƚǇ^ĞƌǀŝĐĞWƌŽǀŝĚĞƌ;^^WͲKƉƚŝŽŶĂůͿ
>ĂǇĞƌ
ŝŐĞĞƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ;W>Ϳ>ĂǇĞƌ
ŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬ;Et<Ϳ>ĂǇĞƌ
/ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰDĞĚŝƵŵĐĐĞƐƐŽŶƚƌŽů;DͿ
>ĂǇĞƌ
/ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰWŚǇƐŝĐĂů;W,zͿ>ĂǇĞƌ
&ŝŐƵƌĞϱ͗>ĂǇĞƌƐŽĨƚŚĞŝŐĞĞ^ƚĂĐŬ
dŚĞŶĞƚǁŽƌŬůĂǇĞƌŝƐƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞĨŽƌŝŐĞĞŶĞƚǁŽƌŬĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂŶĚĚŝƐĐŽǀĞƌǇ͕ĚĞǀŝĐĞ
ĂĚĚƌĞƐƐĂůůŽĐĂƚŝŽŶĂŶĚŵĞƐƐĂŐĞƌŽƵƚŝŶŐ͘dŚĞůĂƚƚĞƌĞŶĂďůĞƐŵĞƐƐĂŐĞƐƚŽďĞƌĞůĂǇĞĚĨƌŽŵƚŚĞ
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐĂŶĚƌŽƵƚĞƌƐ͕ƚŽƚŚĞŝŶƚĞŶĚĞĚƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͘
dŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶůĂǇĞƌĚĞĨŝŶĞƐŝŐĞĞĚĞǀŝĐĞƐŽŶƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬĂŶĚƉƌŽǀŝĚĞƐƚŚĞŵǁŝƚŚƚŚĞ
ĐĂƉĂďŝůŝƚǇŽĨĐĂƌƌǇŝŶŐŽƵƚǀĂƌŝŽƵƐĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘/ƚĂůƐŽĚĞƐĐƌŝďĞƐƚŚĞŵĞƐƐĂŐĞƐƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ
ďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĚĞǀŝĐĞƐ͘dŚĞƌĞĂƌĞƚǁŽƚǇƉĞƐŽĨĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŽĨƚǁĂƌĞƉƌŽĨŝůĞƐ͖
¾ WƵďůŝĐƉƌŽĨŝůĞ͗ŝƐĐƌĞĂƚĞĚďǇƚŚĞŝŐĞĞůůŝĂŶĐĞ͘/ƚƉĞƌŵŝƚƐĚĞǀŝĐĞƐƚŽŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂƚĞ
ǁŝƚŚĞĂĐŚŽƚŚĞƌĂŶĚĐĂƌƌǇŽƵƚƐƉĞĐŝĨŝĐƚĂƐŬ͕ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŽĨƚŚĞŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͘Ŷ
ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇŽƉĞƌĂƚŝŽŶŝƐĂƐǁŝƚĐŚĚĞǀŝĐĞĂŶĚĂůŝŐŚƚďƵůď
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
ϴ

ĚĞǀŝĐĞ͕ǁŚŝĐŚƉĞƌĨŽƌŵůŝŐŚƚŶŝŶŐƚĂƐŬ͘dŚĞƌĞĂƌĞĨĞǁĞǆĂŵƉůĞƐŽĨƉƵďůŝĐƉƌŽĨŝůĞƐƚŚĂƚ
ĂƌĞƉƌĞƐĞŶƚůǇĂǀĂŝůĂďůĞŝŶƚŚĞŝŐĞĞŵĂƌŬĞƚ͕ƚŚĞǇĂƌĞ͖ŝŐĞĞ^ŵĂƌƚŶĞƌŐǇĂŶĚ
ŝŐĞĞ,ŽŵĞƵƚŽŵĂƚŝŽŶ΀Ϯ΁͘KƚŚĞƌƉƌŽĨŝůĞƐĂƌĞĐƵƌƌĞŶƚůǇƵŶĚĞƌĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂŶĚ
ƚŚĞǇĐŽŵƉƌŝƐĞďƵŝůĚŝŶŐĂƵƚŽŵĂƚŝŽŶ͕ƉĞƌƐŽŶĂůŚĞĂůƚŚĐĂƌĞĂŶĚƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ΀Ϯ΁͘
¾ WƌŝǀĂƚĞƉƌŽĨŝůĞ͗ŝƐĐƌĞĂƚĞĚďǇĂĐŽŵƉĂŶǇŽƌŐƌŽƵƉŽĨĐŽŵƉĂŶŝĞƐƚŚĂƚŽƉĞƌĂƚĞŝŐĞĞ
ĚĞǀŝĐĞƐ͘/ŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇďĞƚǁĞĞŶĚĞǀŝĐĞƐŝƐŶŽƚŶĞĐĞƐƐĂƌǇĨŽƌƚŚŝƐƉƌŽĨŝůĞ͘
>ĂƐƚůǇ͕ƚŚĞ^^WůĂǇĞƌŽĨĨĞƌƐƐĞĐƵƌŝƚǇŵĞĂŶƐĂŶĚƌĞƋƵŝƌĞƐƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĚǀĂŶĐĞĚ
ŶĐƌǇƉƚŝŽŶ^ƚĂŶĚĂƌĚ΀ϳ΁͘
Ϯ͘ϭ͘ϰ&ƵŶĐƚŝŽŶƐŽĨĂŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬ
dŚĞĨƵŶĐƚŝŽŶƐŽĨĂŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬĂƌĞĚĞƐĐƌŝďĞĚďĞůŽǁ͕ƚŚŽƵŐŚƚŚĞǇǁĞƌĞďƌŝĞĨůǇ
ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚŝŶƚŚĞƉƌĞǀŝŽƵƐƐĞĐƚŝŽŶϮ͘ϭ͘ϯ͘
¾ EĞƚǁŽƌŬ&ŽƌŵĂƚŝŽŶ͗tŚĞŶĂŝŐĞĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌŝƐƌĞĂĚǇƚŽĨŽƌŵĂŝŐĞĞŶĞƚǁŽƌŬ͕ŝƚ
ƐĞĂƌĐŚĞƐŝƚƐƉĞƌŵŝƚƚĞĚĐŚĂŶŶĞůƐŝŶĐĂƐĞŽĨŽƚŚĞƌĞǆŝƐƚŝŶŐĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ͘dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ƚŚĞ
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐĞƚƐƵƉŝƚƐŶĞƚǁŽƌŬďĂƐĞĚŽŶĐŚĂŶŶĞůĞŶĞƌŐǇůĞǀĞůĂŶĚŶĞƚǁŽƌŬƐ
ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚŽŶŝƚƐĐŚĂŶŶĞůƐ΀ϰ΁͘ƵŶŝƋƵĞϭϲďŝƚWE/ŵƵƐƚďĞĐŚŽƐĞŶĂƚƐƚĂƌƚͲƵƉ
ĂŶĚŝƚŝƐƵƐĞĚƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬ͘
¾ EĞƚǁŽƌŬĚĚƌĞƐƐŝŶŐ͗ĂĐŚŝŐĞĞĚĞǀŝĐĞŚĂƐĂŐůŽďĂůůǇƵŶŝƋƵĞϲϰďŝƚDĂĚĚƌĞƐƐ
;/ǆƚĞŶĚĞĚhŶŝƋƵĞ/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌͿ΀ϲ΁͘dŚŝƐĂĚĚƌĞƐƐŝƐĂůƐŽƌĞĨĞƌƌĞĚƚŽĂƐůŽŶŐĂĚĚƌĞƐƐ
ĂŶĚŝƚŝƐƵƐĞĚĨŽƌĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶǁŚĞŶĂĚĞǀŝĐĞŝƐĂďŽƵƚƚŽũŽŝŶĂŝŐĞĞŶĞƚǁŽƌŬ͘
ĨƚĞƌƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇũŽŝŶŝŶŐƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬ͕ŝƚŝƐĂƐƐŝŐŶĞĚĂϭϲďŝƚŶĞƚǁŽƌŬĂĚĚƌĞƐƐ;ƐŚŽƌƚ
ĂĚĚƌĞƐƐͿďǇŝƚƐƉĂƌĞŶƚŶŽĚĞ͘dŚŝƐŶĞǁƐŚŽƌƚĂĚĚƌĞƐƐǁŝůůƚŚĞŶďĞƵƐĞĚƚŽ
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞŽŶƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬ͘dŚĞƐŚŽƌƚĂĚĚƌĞƐƐŝƐƵƐĞĚƌĂƚŚĞƌƚŚĂŶƚŚĞůŽŶŐĂĚĚƌĞƐƐ
ďĞĐĂƵƐĞŝƚƌĞĚƵĐĞƐƉĂĐŬĞƚůĞŶŐƚŚƐĂŶĚƐĂǀĞƐƉŽǁĞƌ͘
¾ :ŽŝŶŝŶŐƚŚĞEĞƚǁŽƌŬ͗ƐƐŽĐŝĂƚĞĚĚĞǀŝĐĞƐŵƵƐƚƐĞŶĚĂĐŽƌƌĞĐƚĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƌĞƋƵĞƐƚ
ƉĂĐŬĞƚƚŽƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐŽĂƐƚŽũŽŝŶƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬ͘dŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƚŚĞŶƐĞŶĚƐĂŶ
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƉĂĐŬĞƚǁŚŝĐŚĞŶƐƵƌĞƐƚŚĂƚƚŚĞƐĞŶƚƉĂĐŬĞƚǁĂƐƉƌŽƉĞƌůǇƌĞĐĞŝǀĞĚ͘
ĨƚĞƌǁĂƌĚƐ͕ĂĚĂƚĂƌĞƋƵĞƐƚǁŽƵůĚďĞƐĞŶƚďǇƚŚĞĚĞǀŝĐĞƐĂŶĚƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌǁŽƵůĚ
ŝŶƚƵƌŶƐĞŶĚĂĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƌĞƐƉŽŶƐĞƉĂĐŬĞƚ͘/ĨĂŶĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ
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
ϵ

ĨůĂŐǁĂƐƐĞƚĚƵƌŝŶŐƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͕ĂŶĚƚŚĞĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƉĂĐŬĞƚǁĂƐŶŽƚƌĞĐĞŝǀĞĚ
ďĞĨŽƌĞƚŝŵĞŽƵƚƉĞƌŝŽĚ͕ƚŚĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƉĂĐŬĞƚǁŽƵůĚďĞƌĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚĨŽƌĂĐĞƌƚĂŝŶ
ŶƵŵďĞƌŽĨƚŝŵĞƐďĞĨŽƌĞĂŶĞƌƌŽƌƉĂĐŬĞƚŝƐŝƐƐƵĞĚ;ϭϱͿ͘dŚŝƐĨĞĂƚƵƌĞŵĂŬĞƐĂŝŐĞĞ
ŶĞƚǁŽƌŬƐƵŝƚĂďůĞĨŽƌĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐǁŝƚŚƋƵĂůŝƚǇŽĨƐĞƌǀŝĐĞ;YK^Ϳ͘
¾ EĞƚǁŽƌŬƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͗WĂƌĞŶƚĂŶĚĐŚŝůĚƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐĂƌĞĨŽƌŵĞĚŽŶĂŶĞƚǁŽƌŬƚŽ
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĂǁŝƌĞůĞƐƐĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶĚĞǀŝĐĞƐ͘dŚŝƐŽĐĐƵƌƐǁŚĞŶĂŶŽůĚ
ĚĞǀŝĐĞŽŶƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬĂůůŽǁƐĂŶĞǁĚĞǀŝĐĞƚŽũŽŝŶŝƚ͘ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐĂůǁĂǇƐĂĐƚĂƐ
ƉĂƌĞŶƚŶŽĚĞƐƚŽƌŽƵƚĞƌƐĂŶĚĞŶĚĚĞǀŝĐĞƐ͘ZŽƵƚĞƌƐĐĂŶĂůƐŽĂĐƚĂƐƉĂƌĞŶƚŶŽĚĞƐƚŽ
ĞŶĚĚĞǀŝĐĞƐ͘
¾ EĞƚǁŽƌŬƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŵĞƚŚŽĚƐ͗hŶŝĐĂƐƚ͕ďƌŽĂĚĐĂƐƚĂŶĚŵƵůƚŝĐĂƐƚĂƌĞĚŝĨĨĞƌĞŶƚǁĂǇƐ
ŝŶǁŚŝĐŚŵĞƐƐĂŐĞƐĂƌĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚŽŶƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬ͘dŚĞĨŝƌƐƚƚǇƉĞ͕ĂůůŽǁƐŵĞƐƐĂŐĞƐ
ƚŽďĞĚŝƌĞĐƚĞĚƚŽĂƐƉĞĐŝĨŝĐĚĞǀŝĐĞ͕ǁŚŝůĞƚŚĞƐĞĐŽŶĚĂůůŽǁƐŵĞƐƐĂŐĞƐƚŽďĞ
ďƌŽĂĚĐĂƐƚĞĚƚŽĂůůĚĞǀŝĐĞƐŽŶƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬ͘hŶŝĐĂƐƚĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚŵĞƐƐĂŐĞƐĂƌĞƐĞŶƚ
ǀŝĂƐŚŽƌƚĂĚĚƌĞƐƐĞƐ͘ZŽƵƚĞƌƐĂƌĞĐĂƉĂďůĞŽĨƌĞďƌŽĂĚĐĂƐƚŝŶŐŵĞƐƐĂŐĞƐƚŽƚŚĞŝƌĐŚŝůĚ
ŶŽĚĞƐ͘dŚĞDůĂǇĞƌŽĨĂďƌŽĂĚĐĂƐƚƉĂĐŬĞƚĂůǁĂǇƐƐŚŽǁƐĂĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶĂĚĚƌĞƐƐ
ϬǆĨĨĨĨ͘dŚĞůĂƐƚƚǇƉĞŝƐƐŝŵŝůĂƌƚŽƚŚĞƐĞĐŽŶĚ͕ďƵƚŵĞƐƐĂŐĞƐĂƌĞƐĞŶƚƚŽŵĞŵďĞƌƐŽĨĂ
ƐƉĞĐŝĨŝĐŐƌŽƵƉ͘dŚĞŐƌŽƵƉŵĞŵďĞƌƐĂƌĞĂƐƐŝŐŶĞĚĂŐƌŽƵƉ/͘DƵůƚŝĐĂƐƚŝŶŐŚĞůƉƐƚŽ
ƌĞĚƵĐĞƚƌĂĨĨŝĐŽŶƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬĂŶĚŐƌŽƵƉĐĞƌƚĂŝŶĚĞǀŝĐĞƐƚŽĐĂƌƌǇŽƵƚĂƐƉĞĐŝĨŝĐ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘ŚŽŵĞĂƵƚŽŵĂƚŝŽŶĞǆĂŵƉůĞŝƐŐƌŽƵƉŝŶŐůŝŐŚƚƐǁŝƚĐŚĞƐĂŶĚĐƵƌƚĂŝŶƐŝŶĂ
ůŝǀŝŶŐƌŽŽŵƚŽŐĞƚŚĞƌ͘tŚĞŶƚŚĞůŝŐŚƚƐĂƌĞǁŝƌĞůĞƐƐůǇƐǁŝƚĐŚĞĚŽĨĨ͕ƚŚĞĐƵƌƚĂŝŶƐǁŝůů
ĐůŽƐĞĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ͘

Ϯ͘ϭ͘ϱŝŐĞĞ>ŝŵŝƚĂƚŝŽŶ
ŶĂůƚĞƌŶĂƚĞWĞƌƐŽŶĂůƌĞĂEĞƚǁŽƌŬĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĐĂƉĂďŝůŝƚǇŝƐŶŽƚƐƵƉƉŽƌƚĞĚŝŶŝŐĞĞ
ƉƌŽƚŽĐŽůŶĞƚǁŽƌŬƐ͘/ƚŽŶůǇƉĞƌŵŝƚƐŽŶĞƐŝŶŐůĞŝŐĞĞƉƌŽƚŽĐŽů͘dŚŝƐǁŽƵůĚůŝŵŝƚĂůůƚŚĞŵĂũŽƌ
ǁŽƌŬŽŶƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬƚŽũƵƐƚƚŚĞŝŐĞĞŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞůĞĂĚŝŶŐƚŽĂůŽŶŐĞƌƉĞƌŝŽĚŽĨ
ƚŝŵĞĨŽƌŵĞƐƐĂŐĞƐƚŽďĞĚĞůŝǀĞƌĞĚ͘dŚĞĞĨĨĞĐƚŽĨƚŚŝƐǁŽƵůĚďĞƐĞƌŝŽƵƐůǇĨĞůƚŽŶĂůĂƌŐĞ
ŶĞƚǁŽƌŬǁŝƚŚŵƵĐŚŶƵŵďĞƌŽĨŶŽĚĞƐ͘


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
ϭϬ

Ϯ͘ϮŝŐĞĞĂŶĚWƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ^ƚĂŶĚĂƌĚ;DŝtŝͿ
dŚŝƐƐƵďͲƐĞĐƚŝŽŶďƌŝĞĨůǇĐŽŵƉĂƌĞƐŝŐĞĞǁŝƚŚĂƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇƐƚĂŶĚĂƌĚʹDŝtŝǁŝƌĞůĞƐƐ
ƉƌŽƚŽĐŽů͘DŝtŝŝƐĂƐŝŵƉůĞƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇƐƚĂŶĚĂƌĚƚŚĂƚǁĂƐĚĞƐŝŐŶĞĚďǇDŝĐƌŽĐŚŝƉĨŽƌůŽǁĚĂƚĂ
ƌĂƚĞ͕ůŽǁĐŽƐƚ͕ĂŶĚƐŚŽƌƚĚŝƐƚĂŶĐĞŶĞƚǁŽƌŬƐ͘dŚŝƐďĂƐŝĐƉƌŽƚŽĐŽůĐĂŶďĞƵƐĞĚĂƐĂŶĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ
ƚŽƚŚĞĐŽŵƉůŝĂŶƚďĂƐĞĚŝŐĞĞƐƚĂŶĚĂƌĚ͕ĂŶĚĨŽƌĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐƚŚĂƚĚŽŶŽƚƌĞƋƵŝƌĞ
ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇǁŝƚŚŽƚŚĞƌŝŐĞĞĚĞǀŝĐĞƐ͘
KŶĞŽĨƚŚĞƌĞĂƐŽŶƐŝŐĞĞŝƐďĞŝŶŐƉƌĞĨĞƌƌĞĚƚŽDŝtŝŝƐŝƚƐƐƵƉƉŽƌƚĨŽƌůĂƌŐĞƌŶĞƚǁŽƌŬƐŝǌĞƐ
ĂŶĚŵŽƌĞŚŽƉƐďĞƚǁĞĞŶŝƚƐĚĞǀŝĐĞƐ͘ƐĂƌĞƐƵůƚ͕ŝŐĞĞŝƐĐƵƌƌĞŶƚůǇďĞŝŶŐƵƐĞĚĨŽƌǁŝĚĞƌ
ƌĂŶŐĞŽĨĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘dŚĞƐŝǌĞŽĨƚŚĞŝŐĞĞŶĞƚǁŽƌŬŝƐŵŽƌĞƚŚĂŶϲϱ͕ϬϬϬŶŽĚĞƐ͕ǁŚŝůĞDŝtŝ
ŚĂƐĂďŽƵƚϭ͕ϬϮϰŶŽĚĞƐ͘WĂĐŬĞƚƐĐĂŶŽŶůǇƚƌĂǀĞůĂŵĂǆŝŵƵŵŶƵŵďĞƌŽĨϰŚŽƉƐŽŶDŝtŝ
ŶĞƚǁŽƌŬ͘
DŝtŝŝƐĂůƐŽďĂƐĞĚŽŶDĂŶĚW,zůĂǇĞƌƐŽĨ/ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰƐƚĂŶĚĂƌĚĂŶĚŝƚƐƵƉƉŽƌƚƐŝŐĞĞ
ƚŽƉŽůŽŐŝĞƐ͘DŝtŝŚĂƐƚŚƌĞĞĚĞǀŝĐĞƚǇƉĞƐĂƐǁĞůů͖WEĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚĞŶĚ
ĚĞǀŝĐĞ͕ǁŚŝĐŚĐĂƌƌǇŽƵƚƐĂŵĞĨƵŶĐƚŝŽŶƐĂƐŝŐĞĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ŝŐĞĞƌŽƵƚĞƌĂŶĚŝŐĞĞĞŶĚ
ĚĞǀŝĐĞƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘
DŝtŝƉƌŽǀŝĚĞƐƐŝŵŝůĂƌŶĞƚǁŽƌŬĨĞĂƚƵƌĞƐĂƐŝŐĞĞ͕ďƵƚŝƚĚŽĞƐŶŽƚƐƵƉƉŽƌƚŵƵůƚŝĐĂƐƚŝŶŐ͘&Žƌ
Dŝtŝ͕ŵĞƐƐĂŐĞƐĐĂŶďĞďƌŽĂĚĐĂƐƚĞĚǀŝĂůŽŶŐĂŶĚƐŚŽƌƚĂĚĚƌĞƐƐĞƐĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇŽƌĐůƵƐƚĞƌ
ƐŽĐŬĞƚůŝŶŬ͘
¾ ůƵƐƚĞƌƐŽĐŬĞƚůŝŶŬ͗ŝƐĂĚǇŶĂŵŝĐĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶůŝŶŬĚĞĨŝŶĞĚďǇDŝtŝ͕ǁŚŝĐŚĞǆŝƐƚƐ
ďĞƚǁĞĞŶƚǁŽĚĞǀŝĐĞƐ;ƵƐƵĂůůǇWEĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚĞŶĚĚĞǀŝĐĞͿŽŶĂŶĞƚǁŽƌŬ͘dŚŝƐ
ůŝŶŬĐĂŶďĞĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚďǇƉƌĞƐƐŝŶŐƉƵƐŚďƵƚƚŽŶƐǁŝƚĐŚĞƐŽŶĞĂĐŚŶŽĚĞǁŝƚŚŝŶĂ
ĐĞƌƚĂŝŶƉĞƌŝŽĚŽĨƚŝŵĞ͘/ƚĂůůŽǁƐďŽƚŚĚĞǀŝĐĞƐŬŶŽǁƚŚĂƚƚŚĞǇŶĞĞĚƚŽĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ
ǁŝƚŚĞĂĐŚŽƚŚĞƌ͘dŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞĞǆĐŚĂŶŐĞƐĂĐůƵƐƚĞƌƐŽĐŬĞƚƌĞƋƵĞƐƚƉĂĐŬĞƚĨŽƌĂ
ĐůƵƐƚĞƌƐŽĐŬĞƚƌĞƐƉŽŶƐĞƉĂĐŬĞƚĨƌŽŵƚŚĞWEĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘


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ϭϭ

,WdZϯ
yWZ/DEd^KE/'ED/t/EdtKZ<^
dŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌĚĞƐĐƌŝďĞƐŚŽǁŝŐĞĞĂŶĚDŝtŝŶĞƚǁŽƌŬƐǁĞƌĞƐĞƚƵƉ͕ĂŶĚƚŚĞǀĂƌŝŽƵƐŝŶĚŽŽƌ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚ͘^ĂŵĞŚĂƌĚǁĂƌĞƉůĂƚĨŽƌŵǁĂƐƵƐĞĚĨŽƌďŽƚŚŶĞƚǁŽƌŬƐ͘ůůŝŐĞĞ
ĚĞǀŝĐĞƚǇƉĞƐǁĞƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌĞĚĨŽƌŝŐĞĞŶĞƚǁŽƌŬ͕ǁŚŝůĞŽŶůǇWEĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚĞŶĚ
ĚĞǀŝĐĞǁĞƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌĞĚĨŽƌDŝtŝEĞƚǁŽƌŬ͘
ϯ͘ϭ,ĂƌĚǁĂƌĞWůĂƚĨŽƌŵ
dŚĞŵĂũŽƌƌĞƋƵŝƌĞĚŚĂƌĚǁĂƌĞĨŽƌƚŚŝƐƉƌŽũĞĐƚǁĂƐĂW/DĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶŬŝƚ͘dŚĞŬŝƚǁĂƐ
ŽďƚĂŝŶĞĚĨƌŽŵDŝĐƌŽĐŚŝƉƚŽĞǀĂůƵĂƚĞŝŐĞĞĂŶĚDŝtŝŶĞƚǁŽƌŬƐ͘/ŶĐůƵĚĞĚŝŶƚŚĞĚĞŵŽŬŝƚ
ǁĂƐ͖ƚǁŽW/DŵŽƚŚĞƌďŽĂƌĚƐ͕ƚǁŽDZ&Ϯϰ:ϰϬDZ&ĚĂƵŐŚƚĞƌĐĂƌĚƐ͕ĂŶĚEǁŝƌĞůĞƐƐ
ŶĞƚǁŽƌŬĂŶĂůǇǌĞƌ͘&ŝŐƵƌĞϲƐŚŽǁƐĂĐƌŽƐƐƐĞĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞŵŽƚŚĞƌďŽĂƌĚ͕Z&ĐĂƌĚĂŶĚE
ŶĞƚǁŽƌŬĂŶĂůǇǌĞƌ͘

&ŝŐƵƌĞϲ͗ƌŽƐƐͲ^ĞĐƚŝŽŶĂůsŝĞǁŽĨ,ĂƌĚǁĂƌĞWůĂƚĨŽƌŵ
ĂĐŚW/DďŽĂƌĚĨĞĂƚƵƌĞĚ΀ϴ΁͖
x W/ϭϴ&ϰϲϮϬDh;ǁŝƚŚĂϲϰ<ŽĨŝŶƚĞƌŶĂůĨůĂƐŚŵĞŵŽƌǇͿ
x Z&ĚĂƵŐŚƚĞƌĐĂƌĚĐŽŶŶĞĐƚŽƌ;ϭϮͲƉŝŶͿ
x WƌŽŐƌĂŵŵĞƌZ:ͲϭϭĐŽŶŶĞĐƚŽƌ;ϲͲƉŝŶͿ
 ʹͲͲͻ

ϭϮ

x Z^ͲϮϯϮĐŽŶŶĞĐƚŽƌ
x ϵsƚŽϯ͘ϯsƌĞŐƵůĂƚŽƌ
x dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐĞŶƐŽƌ
x >Ɛ;ZϬĂŶĚZϭͿ
x WƵƐŚďƵƚƚŽŶƐǁŝƚĐŚĞƐ;D>ZͬZ^d͕ZϰĂŶĚZϱͿƚŽƐƵƉƉŽƌƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘
dŚĞZ&ĐĂƌĚƐǁĞƌĞ/ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰĐŽŵƉůŝĂŶƚϮ͘ϰ',ǌƚƌĂŶƐĐĞŝǀĞƌŵŽĚƵůĞƐ͕ǁŝƚŚŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ
WĂŶƚĞŶŶĂƐ͘/ƚĨĞĂƚƵƌĞĚ΀ϵ΁͖
x ϰͲǁŝƌĞ^W/;^<͕^/͕^KĂŶĚ^ͿŝŶƚĞƌĨĂĐĞƚŽW/ϭϴ>&ϰϲϮϬ
x >ŽǁĐƵƌƌĞŶƚĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ;ϭϵŵʹdyŵŽĚĞ͕ϮϯŵʹZyŵŽĚĞ͕ĂŶĚϮƵʹ^ůĞĞƉ
ŵŽĚĞͿ
x KƉĞƌĂƚŝŽŶĂůǀŽůƚĂŐĞŽĨϯ͘ϯs
x ,ŝŐŚZ^^/ĚǇŶĂŵŝĐƌĂŶŐĞ
x Z&ƉŽǁĞƌŽĨϬĚŵƚŽĂďŽƵƚϯϲĚŵ
x ^DͲŵĞĐŚĂŶŝƐŵ
x ƵƚŽŵĂƚŝĐ<ƌĞƐƉŽŶƐĞ
x ƵƚŽŵĂƚŝĐƉĂĐŬĞƚƌĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ
x dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƌĂŶŐĞŽĨĂƌŽƵŶĚϭϬϬŵĞƚƌĞƐŽƵƚĚŽŽƌƐĂŶĚϮϬŵĞƚĞƌƐŝŶĚŽŽƌƐ͘
EŶĞƚǁŽƌŬĂŶĂůǇǌĞƌǁĂƐĂůƐŽ/ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰĐŽŵƉůŝĂŶƚĂŶĚƐƵƉƉŽƌƚĞĚƚŚĞϮ͘ϰ',ǌ
ƐƉĞĐƚƌƵŵ͘/ƚĨƵŶĐƚŝŽŶĞĚĂƐĂƉƌŽƚŽĐŽůƐƚĂĐŬĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƚŽŽůĂŶĚĂƉĂĐŬĞƚƐŶŝĨĨĞƌ͘/ƚŚĂĚĂ
h^ŝŶƚĞƌĨĂĐĞĂŶĚǁĂƐƵƐĞĚƚŽŵŽŶŝƚŽƌĂŶĚĚŝƐƉůĂǇ͖ǁŝƌĞůĞƐƐŶĞƚǁŽƌŬƚƌĂĨĨŝĐ͕ĚĞĐŽĚĞĚ
ƉĂĐŬĞƚƐĂŶĚŶĞƚǁŽƌŬƚŽƉŽůŽŐǇ͕ŽŶĂW͘
ŶŽƚŚĞƌƌĞƋƵŝƌĞĚŚĂƌĚǁĂƌĞǁĂƐDŝĐƌŽĐŚŝƉ͛ƐDW>/ϯŝŶͲĐŝƌĐƵŝƚĚĞďƵŐŐĞƌͬƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌ
ǁŝƚŚĂh^ĂŶĚZ:ͲϭϭŵŽĚƵůĂƌĐŽŶŶĞĐƚŽƌƐ͘>ĂƐƚůǇ͕ƚŚĞƌĞǁĂƐĂŶĂĚĚŝƚŝŽŶĂůW/DďŽĂƌĚ
ĂŶĚZ&ƚƌĂŶƐĐĞŝǀĞƌŵŽĚƵůĞ͘
ϯ͘Ϯ,ĂƌĚǁĂƌĞŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ
dŚĞĨŝƌƐƚƐƚĞƉƚĂŬĞŶŝŶƚŚĞĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞŚĂƌĚǁĂƌĞǁĂƐƚŽƐĞƚƵƉǁŝƌĞůĞƐƐŶŽĚĞƐǁŝƚŚ
ƚŚĞƌĞƋƵŝƌĞĚďŽĂƌĚƐ͕ǁŚŝĐŚǁĞƌĞƚŚƌĞĞW/DďŽĂƌĚƐĂŶĚƚŚƌĞĞZ&ƚƌĂŶƐĐĞŝǀĞƌŵŽĚƵůĞƐ͘
dŚĞƐĞƚͲƵƉǁĂƐĚŽŶĞďǇƉůƵŐŐŝŶŐĞĂĐŚZ&ŵŽĚƵůĞŝŶƚŽĂϭϮͲƉŝŶĐŽŶŶĞĐƚŽƌƚŚĂƚǁĂƐŽŶĞǀĞƌǇ
 ʹͲͲͻ

ϭϯ

ƐŝŶŐůĞW/DďŽĂƌĚ͘dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ƚŚĞƚƌĂŶƐĐĞŝǀĞƌďĞĐĂŵĞŝŶƚĞƌŶĂůůǇĐŽŶŶĞĐƚĞĚƚŽƚŚĞW/
ϭϴ>&ϰϲϮϬDhǀŝĂƚŚĞϰͲǁŝƌĞ^W/ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ͘dŚĞŝŶƚĞƌŶĂů^W/ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶĂŶĚĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ
ŶŽĚĞĂƌĞƐŚŽǁŶŝŶ&ŝŐƵƌĞϳ͘^ĞĞƉƉĞŶĚŝǆϭĨŽƌŽƚŚĞƌŶŽĚĞƐ͘
PIC
18F4620
MRF24J40MA ANTENNA
SCK
SDO
SDI
I/O !CS
SDI
SDO
SCK

&ŝŐƵƌĞϳ͗/ŶƚĞƌŶĂů^W/ŽŶŶĞĐƚŝŽŶŽĨĂŶŽĚĞĂŶĚŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌŶŽĚĞƐĞƚͲƵƉ

ĂĐŚŶŽĚĞǁĂƐƚŚĞŶůĂďĞůĞĚĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ƌŽƵƚĞƌĂŶĚĞŶĚĚĞǀŝĐĞ;Z&Ϳ͘ϵsǁĂůůĂĚĂƉƚĞƌ
ǁĂƐƵƐĞĚƚŽƉŽǁĞƌƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ǁŚŝůĞϵsĚŝƐƉŽƐĂďůĞďĂƚƚĞƌŝĞƐǁĞƌĞƵƐĞĚƚŽƉŽǁĞƌ
ƌŽƵƚĞƌĂŶĚĞŶĚĚĞǀŝĐĞ͘dŚĞƐĞĐŽŶĚĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐƚĞƉŝŶǀŽůǀĞĚŝƐĚĞƐĐƌŝďĞĚŝŶƚŚĞŶĞǆƚ
ƐĞĐƚŝŽŶϯ͘Ϯ͘ϭ͘
ϯ͘Ϯ͘ϭ WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐƚŚĞĞǀŝĐĞƐ
dŚĞWƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĨŽƌƚŚĞŶŽĚĞƐŝŶĐůƵĚĞĚ͖ƐŽĨƚǁĂƌĞƉĂĐŬĂŐĞĐĂůůĞĚDW>/
ǀĞƌƐŝŽŶϴ͘ϯϯ͕DW>ϭϴĐŽŵƉŝůĞƌĨŽƌƚŚĞW/ϭϴ&ϰϲϮϬ͕ĂŶĚDW>/ϯƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌ͘
ŽŵƉůĞƚĞĚĞŵŽĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶĐŽĚĞƐĨŽƌŝŐĞĞϮϬϬϲ;ǀĞƌƐŝŽŶϮ͘ϬͲϮ͘ϲͿĂŶĚDŝtŝƉƌŽƚŽĐŽů
ƐƚĂĐŬƐǁĞƌĞĂůƐŽŝŶĐůƵĚĞĚŝŶƚŚĞĚĞŵŽŬŝƚ͘dŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶĐŽĚĞƐĚĞǀĞůŽƉĞĚďǇDŝĐƌŽĐŚŝƉ
ǁĞƌĞǁƌŝƚƚĞŶŝŶƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐůĂŶŐƵĂŐĞ͘dǁŽƐĞƉĂƌĂƚĞƐŽƵƌĐĞĨŝůĞƐǁĞƌĞƉƌŽǀŝĚĞĚĨŽƌĞĂĐŚ
ĚĞǀŝĐĞƚǇƉĞ͕ŶĂŵĞĚ͕ƉƌŽũĞĐƚĨŝůĞĂŶĚ͘ŚĞǆĨŝůĞ;ƉƌĞĐŽŵƉŝůĞĚĨŝůĞͿ͘dŚĞĨůĂƐŚŵĞŵŽƌǇŽĨĞĂĐŚ
W/ϭϴ&ϰϲϮϬǁĂƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚǁŝƚŚĂŶŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĚĞǀŝĐĞĐŽĚĞ͘dŚĞƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ
ƚŚĂƚǁĞƌĞĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚŽŶĞĂĐŚĚĞǀŝĐĞĂƌĞĂƐĨŽůůŽǁƐ͖
 ʹͲͲͻ

ϭϰ

x DW>/ŵĞŶƵƐǇƐƚĞŵǁĂƐůĂƵŶĐŚĞĚĂŶĚĚŝƐƉůĂǇĞĚŽŶƚŚĞW͖
x W/ϭϴ&ϰϲϮϬǁĂƐƐĞůĞĐƚĞĚĨƌŽŵĂĨĂŵŝůǇůŝƐƚŽĨW/ϭϴĚĞǀŝĐĞƐ͕ƚŚĂƚǁĞƌĞŽŶƚŚĞ
ŵĞŶƵ͖
x ĂŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ŚĞǆĨŝůĞǁĂƐŝŵƉŽƌƚĞĚƚŽƚŚĞŵĞŶƵĨƌŽŵƚŚĞƐŽƵƌĐĞĚŝƌĞĐƚŽƌǇ͖
x ƚŚĞ/ϯƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌǁĂƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚƚŽďŽƚŚW;ǀŝĂĂh^ĐĂďůĞͿĂŶĚƉŽǁĞƌĞĚ
ƚĂƌŐĞƚĚĞǀŝĐĞ;ƚŚƌŽƵŐŚĂŶZ:ͲϭϭĐĂďůĞͿ͖
x ƚŚĞ>ƐŽŶƚŚĞƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌĐĂŵĞŽŶ͕ǁŚŝĐŚŝŶĚŝĐĂƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞ/ϯǁĂƐĂĐƚŝǀĞ͖
x ͚ƉƌŽŐƌĂŵ͛ǁĂƐƐĞůĞĐƚĞĚŽŶƚŚĞŵĞŶƵƚŽƉƌŽŐƌĂŵƚŚĞĚĞǀŝĐĞ͖
x >ĂƐƚůǇ͕ƚŚĞƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌǁĂƐĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚĨƌŽŵďŽƚŚĚĞǀŝĐĞĂŶĚWƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘
ZĞĨĞƌƚŽ&ŝŐƵƌĞϴ͕ĨŽƌƚŚĞƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐƐĞƚͲƵƉĂŶĚĂŶŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƚŚĂƚƚŚĞĚĞǀŝĐĞƐǁĞƌĞ
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ͘

&ŝŐƵƌĞϴ͗WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ^ĞƚͲƵƉĂŶĚŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶŽĨĂƐƵĐĐĞƐƐĨƵůƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚĞǀŝĐĞ

>ĂƚĞƌŽŶ͕ƚŚĞĚĞŵŽǁĂƐŵŽĚŝĨŝĞĚƚŽĐĂƌƌǇŽƵƚƐƉĞĐŝĨŝĐĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐǁŚŝĐŚĂƌĞĞǆƉůĂŝŶĞĚŝŶ
ƐĞĐƚŝŽŶϯ͘ϰ͘ŶĚĞĂĐŚƚŝŵĞƚŚĞĚĞŵŽǁĂƐŵŽĚŝĨŝĞĚ͖ĨĞǁůŝŶĞƐŽĨĐŽĚĞŝŶƚŚĞŽƌŝŐŝŶĂůƉƌŽũĞĐƚ
ĨŝůĞǁĂƐĐŚĂŶŐĞĚ͕ĐŽŵƉŝůĞĚ;ďǇƚŚĞDW>ϭϴͿĂŶĚƐĂǀĞĚĂƐĂ͘ŚĞǆĨŝůĞ͘dŚĞŶƚŚĞĚĞǀŝĐĞƐ
ǁĞƌĞƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇďǇĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐĂďŽǀĞ͘
 ʹͲͲͻ

ϭϱ

ϯ͘ϯZƵŶŶŝŶŐƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŽŶWƌŽŐƌĂŵŵĞĚĞǀŝĐĞƐ
dŚĞůŽĂĚĞĚĚĞŵŽŽŶƚŚĞĚĞǀŝĐĞƐǁĂƐŝŶŝƚŝĂůůǇƌƵŶĨŽƌďŽƚŚŝŐĞĞĂŶĚDŝtŝ͘ůƚŚŽƵŐŚ͕ŝƚǁĂƐ
ŵŽĚŝĨŝĞĚďĞĨŽƌĞƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘tŚŝůĞƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƌĂŶ͕EĂŶĚƚŚĞ
ŚǇƉĞƌƚĞƌŵŝŶĂůĐŽŶƐŽůĞǁĞƌĞůĂƵŶĐŚĞĚŽŶƚŚĞWƚŽǀŝĞǁƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬƚƌĂĨĨŝĐĂŶĚ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶƚŚĞĚĞŵŽ͕ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘EĞĐĞƐƐĂƌǇƐĞƚƚŝŶŐƐŽŶƚŚĞEŵĞŶƵƐǇƐƚĞŵ
ǁĞƌĞ͖ĚĞǀŝĐĞƚǇƉĞ͕ƉŽǁĞƌƐŽƵƌĐĞĂŶĚŶĞƚǁŽƌŬƚƌĂĨĨŝĐĐŚĂŶŶĞů͕ǁŚŝĐŚǁĞƌĞĂůůƐĞƚ
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ͘
ϯ͘ϯ͘ϭZƵŶŶŝŶŐŝŐĞĞƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
ĞŵŽĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶĨŽƌŝŐĞĞĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚŚŽǁŵĞƐƐĂŐĞƐǁĞƌĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚŽŶĂŝŐĞĞ
ŶĞƚǁŽƌŬďǇƚŚĞŵƵůƚŝĐĂƐƚŵĞƚŚŽĚ͘DĞƐƐĂŐĞƐǁĞƌĞĚŝƌĞĐƚĞĚƚŽŐƌŽƵƉϰŵĞŵďĞƌƐŽŶůǇĂŶĚ
ĞĂĐŚŵĞŵďĞƌŽĨƚŚĞŐƌŽƵƉǁĂƐƌĞƋƵĞƐƚĞĚƚŽƐĞŶĚďĂĐŬĂŶƵŵďĞƌŽĨďǇƚĞƐŽĨĚĂƚĂƚŽƚŚĞ
ƌĞƋƵĞƐƚĞƌ͘dŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶǁĂƐƌƵŶďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞ͕ĂŶĚůĂƚĞƌ
ƌĂŶǁŝƚŚƚŚĞŝŶĐůƵƐŝŽŶŽĨƚŚĞƌŽƵƚĞƌ͘
/ŶƚŚĞĨŝƌƐƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƌĂŶ͕ƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬǁĂƐĨŽƌŵĞĚďǇĂƉŽǁĞƌĞĚĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚƚŚŝƐǁĂƐ
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚďǇƚŚĞĐŽŵŝŶŐŽŶŽĨƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͛Ɛ>Ɛ;ZϬĂŶĚZϭͿ͘dŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞǁĂƐ
ƚŚĞŶĞŶĂďůĞĚƚŽũŽŝŶƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬĂĨƚĞƌŝƚŚĂĚďĞŝŶŐƉŽǁĞƌĞĚ͘&ŝŐƵƌĞϵƐŚŽǁƐƚŚĞE
ĚŝƐƉůĂǇŽĨďĞĂĐŽŶƌĞƋƵĞƐƚƉĂĐŬĞƚĨƌŽŵƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƌĞƋƵĞƐƚƉĂĐŬĞƚĨƌŽŵƚŚĞ
ĞŶĚĚĞǀŝĐĞĂŶĚĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƌĞƐƉŽŶƐĞƉĂĐŬĞƚ͘

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
ϭϲ


&ŝŐƵƌĞϵ͗EĚŝƐƉůĂǇŽĨƌĞƋƵĞƐƚĂŶĚƌĞƐƉŽŶƐĞƉĂĐŬĞƚƐďĞƚǁĞĞŶŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚŶĚ
ĞǀŝĐĞ
ĨƚĞƌǁĂƌĚƐ͕ƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞǁĂƐĂĚĚĞĚƚŽŐƌŽƵƉϰďǇƉƌĞƐƐŝŶŐŝƚƐZϰďƵƚƚŽŶĂŶĚŝƚƐZϬǁĂƐ
ƚƵƌŶĞĚŽŶǁŚŝĐŚŝŶĚŝĐĂƚĞĚŝƚǁĂƐĂŵĞŵďĞƌŐƌŽƵƉϰ͘dŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌǁĂƐĂďůĞƚŽƐĞŶĚ
ŵĞƐƐĂŐĞƐƚŽƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞĂĨƚĞƌŝƚƐZϱďƵƚƚŽŶǁĂƐƉƌĞƐƐĞĚ͘ZϰĂŶĚZϱďƵƚƚŽŶƐǁĞƌĞ
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚƚŽĂĚĚͬƌĞŵŽǀĞĚĞǀŝĐĞƐĨƌŽŵŐƌŽƵƉϰĂŶĚƚŽƐĞŶĚŵĞƐƐĂŐĞƐƚŽŐƌŽƵƉϰ͕
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘tŚĞŶĞǀĞƌƚŚĞŐƌŽƵƉŵĞƐƐĂŐĞƐǁĞƌĞƐĞŶƚ͕ƚŚĞZϭŽĨƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞƚŽŐŐůĞĚ
ŽŶĂŶĚŽĨĨ͘dŚŝƐǀŝƐƵĂůůǇŝŶĚŝĐĂƚĞĚƚŚĂƚŝƚŚĂĚƌĞĐĞŝǀĞĚƚŚĞŵĞƐƐĂŐĞƐĂŶĚƌĞƐƉŽŶĚĞĚƚŽƚŚĞŵ͘
/ŶƚŚĞƐĞĐŽŶĚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƌĂŶ͕ƌŽƵƚĞƌũŽŝŶĞĚƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬĂĨƚĞƌƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬŚĂĚďĞŝŶŐ
ĨŽƌŵĞĚďǇƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘dŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞůĂƚĞƌũŽŝŶĞĚĂŶĚǁĂƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞƌŽƵƚĞƌ
;ƉĂƌĞŶƚŶŽĚĞͿ͘&ŝŐƵƌĞϭϬƐŚŽǁƐƚŚĞEĚŝƐƉůĂǇŽĨďĞĂĐŽŶƌĞƋƵĞƐƚƉĂĐŬĞƚƐ͕ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ
ƌĞƋƵĞƐƚƉĂĐŬĞƚƐĨƌŽŵƚŚĞĚĞǀŝĐĞƐĂŶĚĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƌĞƐƉŽŶƐĞƉĂĐŬĞƚƐ͘dŚĞƐŚŽƌƚĂĚĚƌĞƐƐ
;ϬǆϭϰϯϬͿŽĨƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞǁĂƐĚŝĨĨĞƌĞŶƚĨƌŽŵƚŚĂƚŽĨƚŚĞĨŝƌƐƚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƌĂŶ͕ǁŚŝĐŚǁĂƐ
Ϭǆϳϵϲ&͘dŚŝƐǁĂƐƐŽďĞĐĂƵƐĞŝƚǁĂƐĂƐƐŝŐŶĞĚďǇƚŚĞƌŽƵƚĞƌ͕ĂŶĚŶŽƚƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘dŚĞŶĚ
ĚĞǀŝĐĞǁĂƐĂĚĚĞĚƚŽŐƌŽƵƉϰĂŶĚƚŚĞƌŽƵƚĞƌƌĞůĂǇĞĚƚŚĞŐƌŽƵƉŵĞƐƐĂŐĞƐĨƌŽŵƚŚĞ
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƚŽŝƚ͘dŚĞƌĞƋƵĞƐƚĞĚŶƵŵďĞƌŽĨďǇƚĞƐǁĂƐƌŽƵƚĞĚƚŽƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞ
ƌŽƵƚĞƌ͘dŚĞƐƚĞƉƐŝŶǀŽůǀĞĚŝŶƚŚĞƌĞůĂǇŽĨŵĞƐƐĂŐĞƐĂƌĞĨƵƌƚŚĞƌĞǆƉůĂŝŶĞĚŝŶƐĞĐƚŝŽŶϯ͘ϰ͘Ϯ͘
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&ŝŐƵƌĞϭϬ͗EĚŝƐƉůĂǇŽĨƌĞƋƵĞƐƚĂŶĚƌĞƐƉŽŶƐĞƉĂĐŬĞƚƐďĞƚǁĞĞŶŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ZŽƵƚĞƌ
ĂŶĚŶĚĞǀŝĐĞ

ϯ͘ϯ͘ϮZƵŶŶŝŶŐDŝtŝƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
DŝtŝĚĞŵŽĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚƚŚĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨŵĞƐƐĂŐĞƐŽŶĂDŝtŝŶĞƚǁŽƌŬďǇ
ƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚŵĞƚŚŽĚ;ƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞƵƐĞŽĨĂĐůƵƐƚĞƌƐŽĐŬĞƚůŝŶŬͿ͘ĨƚĞƌƚŚĞWEĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ
ĂŶĚĞŶĚĚĞǀŝĐĞǁĞƌĞĂůƌĞĂĚǇŽŶƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬ͕ĂĐůƵƐƚĞƌƐŽĐŬĞƚůŝŶŬǁĂƐĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚďĞƚǁĞĞŶ
ƚŚĞŵ͘dŚŝƐǁĂƐĚŽŶĞǁŚĞŶƚŚĞŝƌZϱďƵƚƚŽŶƐǁĞƌĞƉƌĞƐƐĞĚǁŝƚŚŝŶĂƐĞĐŽŶĚĂƚƚŚĞƐĂŵĞ
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ϭϴ

ƚŝŵĞ͘ƵƌŝŶŐƚŚĞĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ͕ĂĐůƵƐƚĞƌƐŽĐŬĞƚƌĞƋƵĞƐƚ;ƌĞƉŽƌƚ/ϬǆϭϬͿĂŶĚĐůƵƐƚĞƌƐŽĐŬĞƚ
ƌĞƐƉŽŶƐĞ;ƌĞƉŽƌƚ/ϬǆϭϭͿǁĞƌĞĞǆĐŚĂŶŐĞĚĂŶĚĚŝƐƉůĂǇĞĚŽŶƚŚĞE͕ƐĞĞ&ŝŐƵƌĞϭϭ͘ZϰŽŶ
ƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞǁĂƐƉƌĞƐƐĞĚƚŽƐĞŶĚŵĞƐƐĂŐĞƐƚŽƚŚĞWEĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ǁŚŝůĞZϭ>ŽŶƚŚĞ
WEĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƚŽŐŐůĞĚƚŽŝŶĚŝĐĂƚĞŝƚŚĂĚƌĞĐĞŝǀĞĚƚŚĞŵĞƐƐĂŐĞƐ͘

&ŝŐƵƌĞϭϭ͗EĚŝƐƉůĂǇŽĨƌĞƋƵĞƐƚĂŶĚƌĞƐƉŽŶƐĞƉĂĐŬĞƚƐďĞƚǁĞĞŶDŝtŝŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚ
ŶĚĞǀŝĐĞ
ϯ͘ϰǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĞƚŚŽĚƐ
ǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐǁĞƌĞĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚǁŝƚŚŝŶƚŚĞĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐďƵŝůĚŝŶŐĂŶĚƐƚƵĚĞŶƚƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂůĂƌĞĂ
;ƌĂĐŬĞŶďƵƌǇͿ͕ĂĨƚĞƌƚŚĞƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚĚĞǀŝĐĞƐ;ǁŝƚŚŵŽĚŝĨŝĞĚĚĞŵŽĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐͿǁĞƌĞƵƉ
ĂŶĚƌƵŶŶŝŶŐ͘ƵƌŝŶŐƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͕ƐƉĞĐŝĨŝĐƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐǁĞƌĞƵƐĞĚƚŽĂŶĂůǇǌĞƚŚĞ
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞŽĨŝŐĞĞĂŶĚDŝtŝEĞƚǁŽƌŬƐ͕ĂŶĚĐŽƌƌĞĐƚĚĞǀŝĐĞƚǇƉĞƐǁĞƌĞƵƐĞĚŽŶĞĂĐŚ
ŶĞƚǁŽƌŬ͘ůůĚĞƐŝƌĞĚŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐǁĞƌĞƌĞĂĚŽĨĨĨƌŽŵƚŚĞEĚŝƐƉůĂǇ͘dŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů
ƚĞƐƚƐĂƌĞĚĞƐĐƌŝďĞĚŝŶƐĞĐƚŝŽŶƐϯ͘ϰ͘ϭĂŶĚϯ͘ϰ͘Ϯ͕ĂŶĚƚŚĞǇǁĞƌĞƌĞƉĞĂƚĞĚϯƚŽϱƚŝŵĞƐ͘
ϯ͘ϰ͘ϭ>ŝŶĞŽĨ^ŝŐŚƚdĞƐƚ;>K^ͲǁŝƚŚŝŶŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐƵŝůĚŝŶŐͿ
dŚŝƐƚĞƐƚŝŶǀŽůǀĞĚĚŝƌĞĐƚƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƐďĞƚǁĞĞŶĂĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚĂŶĞŶĚĚĞǀŝĐĞ͘dŚĞ
ĚĞǀŝĐĞƐǁĞƌĞƉůĂĐĞĚŝŶǀŝƐƵĂůĐŽŶƚĂĐƚĂƚĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇĞƋƵĂůŚĞŝŐŚƚƐĂďŽǀĞƚŚĞŐƌŽƵŶĚ͘
DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐǁĞƌĞƚĂŬĞŶĂůŽŶŐĂĐŽƌƌŝĚŽƌĂƚϭϮŝŶƚĞƌǀĂůƐǁŝƚŚĂŶŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂůĚŝƐƚĂŶĐĞŽĨ
ŶO͘tŚĞƌĞ͕OŝƐƚŚĞǁĂǀĞůĞŶŐƚŚŝŶŵĞƚƌĞƐĂŶĚŶŝƐĂŵƵůƚŝƉůĞŶƵŵďĞƌ;ϭϬǁĂƐĐŚŽƐĞŶĨŽƌƚŚŝƐ
 ʹͲͲͻ

ϭϵ

ƚĞƐƚͿ͘ƋƵĂƚŝŽŶϭƐŚŽǁƐĂƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉďĞƚǁĞĞŶO͕Đ;ƐƉĞĞĚŽĨůŝŐŚƚǁŝƚŚĂĐŽŶƐƚĂŶƚǀĂůƵĞŽĨ
;ϯכϭϬϴͿŵƐͲϭͿ͕ĂŶĚĨ;ĨƌĞƋƵĞŶĐǇŽĨƚŚĞƚƌĂŶƐĐĞŝǀĞƌͿ͘
ĐсOכĨƋƵĂƚŝŽŶϭ
Oс;ϯכϭϬϴͿŵƐͲϭͬϮ͘ϰ',ǌ
OсϬ͘ϭϮϱŵ
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕
ŶOсϭϬכϬ͘ϭϮϱсϭ͘Ϯϱŵ

dŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌǁĂƐƐƚĂƚŝŽŶĞĚĂƚƚŚĞĞŶĚŽĨƚŚĞĐŽƌƌŝĚŽƌǁŚŝůĞƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞǁĂƐ
ƐĞƉĂƌĂƚĞĚĨƌŽŵŝƚĂƚĚŝƐƚĂŶĐĞƐƌĂŶŐŝŶŐĨƌŽŵϭ͘ϮϱŵĞƚĞƌƐƚŽϭϱŵĞƚĞƌƐ͘'ƌŽƵƉŵĞƐƐĂŐĞƐǁĞƌĞ
ƐĞŶƚĨƌŽŵƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƚŽƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞĂŶĚƚŚĞůĂƚƚĞƌƌĞƐƉŽŶĚĞĚǁŝƚŚƚŚĞƌĞƋƵĞƐƚĞĚ
ŶƵŵďĞƌŽĨďǇƚĞƐ͘^ĞĞ&ŝŐƵƌĞϭϮĨŽƌƚŚĞEĚŝƐƉůĂǇŽĨŝŐĞĞĂŶĚDŝtŝŶĞƚǁŽƌŬ
ƚŽƉŽůŽŐŝĞƐ͕ĂŶĚƉƉĞŶĚŝǆϯĨŽƌƚŚĞƉĂĐŬĞƚƐƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ͘dŚĞŶĞƚǁŽƌŬƚŽƉŽůŽŐŝĞƐƐŚŽǁĞĚƚŚĞ
ůŽŶŐĂĚĚƌĞƐƐĞƐŽĨƚŚĞŶŽĚĞƐǁŚŝůĞƐŚŽƌƚĂĚĚƌĞƐƐĞƐŽĨƚŚĞŶŽĚĞƐǁĞƌĞĚŝƐƉůĂǇĞĚŽŶƚŚĞ
ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƉĂĐŬĞƚƐ͘dŚĞĂƋƵĂŶŽĚĞŝƐƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚƚŚĞǇĞůůŽǁŶŽĚĞŝƐƚŚĞĞŶĚ
ĚĞǀŝĐĞ͘

&ŝŐƵƌĞϭϮ͗EĚŝƐƉůĂǇŽĨŝŐĞĞĂŶĚDŝtŝEĞƚǁŽƌŬdŽƉŽůŽŐŝĞƐ

 ʹͲͲͻ

ϮϬ

dŚĞƉĂƌĂŵĞƚĞƌƵƐĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚŝƐƚĞƐƚǁĂƐƚŚĞZĞĐĞŝǀĞĚ^ŝŐŶĂů^ƚƌĞŶŐƚŚ/ŶĚŝĐĂƚŝŽŶ;Z^^/Ϳ͕
ǁŚŝĐŚŝƐĂŵĞĂƐƵƌĞĚǀĂůƵĞŽĨƚŚĞƉŽǁĞƌƉƌĞƐĞŶƚŝŶĂƌĞĐĞŝǀĞĚƉĂĐŬĞƚ͘dŚĞƚĞƐƚǁĂƐ
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚƚŽĞǀĂůƵĂƚĞƚŚĞĞĨĨĞĐƚƚƌĂŶƐŵŝƚƉŽǁĞƌ;WƚͿĂŶĚĚŝƐƚĂŶĐĞƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ;ďĞƚǁĞĞŶ
ŶŽĚĞƐͿŚĂĚŽŶZ^^/ǀĂůƵĞ͘>K^ƚĞƐƚƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇĚŽŶĞĨŽƌŝŐĞĞŶĞƚǁŽƌŬǁĂƐĐĂůůĞĚdĞƐƚ
ĂŶĚƚŚĞ>K^ƚĞƐƚĚŽŶĞƚŽĐŽŵƉĂƌĞŝŐĞĞĂŶĚDŝtŝǁĂƐƚĞƌŵĞĚdĞƐƚ͘Z^^/ŝƐĂ
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚŽĨƚŚĞƉŽǁĞƌƉƌĞƐĞŶƚŝŶƚƌĂŶƐĐĞŝǀĞƌ
x >K^dĞƐƚ͗Z^^/ƌĞĂĚŝŶŐƐǁĞƌĞƚĂŬĞŶĨŽƌƚŚƌĞĞǀĂůƵĞƐŽĨƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƉŽǁĞƌ;ϬĚŵ͕Ͳ
ϭϬĚŵĂŶĚͲϯϬĚŵͿ͕ĂƐƚŚĞĚŝƐƚĂŶĐĞƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶǁĂƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘dŚĞƚƌĂŶƐĐĞŝǀĞƌ͛Ɛ
ĚĞĨĂƵůƚƚƌĂŶƐŵŝƚƉŽǁĞƌǁĂƐϬĚŵ͕ƐŽƚŚĞĐŽĚĞƐǁĞƌĞŵŽĚŝĨŝĞĚƚŽĞŶĂďůĞƚŚĞ
ƚƌĂŶƐĐĞŝǀĞƌƐƚƌĂŶƐŵŝƚŝŶƚŚĞĚĞƐŝƌĞĚƉŽǁĞƌ͘
x >K^dĞƐƚ͗Z^^/ǀĂůƵĞƐ;ĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨĚŝƐƚĂŶĐĞͿǁĞƌĞƚĂŬĞŶĨŽƌĂĐŽŶƐƚĂŶƚ
ŵĂǆŝŵƵŵƚƌĂŶƐŵŝƚƉŽǁĞƌϬĚŵ͘
>K^dĞƐƚƐĂŶĚƌĞƐƵůƚƐĂƌĞƐŚŽǁŶŝŶƐĞĐƚŝŽŶϰ͘ϭ͘
ϯ͘ϰ͘Ϯ dĞƐƚƐǁŝƚŚŝŶƌĂĐŬĞŶďƵƌǇ
dŚĞƚĞƐƚƐŝŶǀŽůǀĞĚ͖ĚŝƌĞĐƚƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƐďĞƚǁĞĞŶĂĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚĂŶĞŶĚĚĞǀŝĐĞ;ŶŽƚŝŶ
ǀŝƐƵĂůĐŽŶƚĂĐƚǁŝƚŚĞĂĐŚŽƚŚĞƌͿ͕ĂŶĚƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƐǁŝƚŚĂƌŽƵƚĞƌŝŶĐůƵĚĞĚ͕ǁŚŝĐŚƌĞůĂǇĞĚ
ŵĞƐƐĂŐĞƐďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞĂŶĚƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘ŽƚŚƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƐǁĞƌĞĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚ
ĨŽƌŝŐĞĞŶĞƚǁŽƌŬĂŶĚǁĞƌĞĐĂůůĞĚdĞƐƚ͘ŝƌĞĐƚƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶǁĂƐĚŽŶĞĨŽƌDŝtŝĂŶĚ
ĐŽŵƉĂƌĞĚǁŝƚŚƚŚĂƚŽĨŝŐĞĞ͕ƚŚŝƐǁĂƐĐĂůůĞĚdĞƐƚ
ǀĞƌĂŐĞdŝŵĞǁĂƐƚŚĞƉĂƌĂŵĞƚĞƌƵƐĞĚĨŽƌƚŚĞĞǀĂůƵĂƚŝŽŶŽĨďŽƚŚŶĞƚǁŽƌŬƐ͘/ƚǁĂƐƚŚĞ
ƉĞƌŝŽĚŽĨƚŝŵĞƚĂŬĞŶĨŽƌƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƚŽƐĞŶĚƉĂĐŬĞƚƐƚŽƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞĂŶĚƌĞĐĞŝǀĞ
ƉĂĐŬĞƚƐĨƌŽŵƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘dŚĞǀĞƌĂŐĞdŝŵĞǁĂƐŵĞĂƐƵƌĞĚĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨ
ƉĂĐŬĞƚůĞŶŐƚŚ͘dĞƐƚƌĞĂĚŝŶŐƐǁĞƌĞƚĂŬĞŶĨŽƌϱƚŽϴǀĂƌŝŽƵƐƉĂĐŬĞƚůĞŶŐƚŚƐĂŶĚƚŚĞŵĂǆŝŵƵŵ
ǁĂƐϴϬďǇƚĞƐ͕ƐŝŶĐĞŝƚǁĂƐƐƚĂƚĞĚĨƌŽŵƐĞĐƚŝŽŶϮ͘ϭƚŚĂƚdŚĞDůĂǇĞƌŚĂƐĂŵĂǆŝŵƵŵ
ƉĂĐŬĞƚůĞŶŐƚŚŽĨϭϮϳďǇƚĞƐ͘
dǁŽŵĂũŽƌŐƌŽƵƉƐŽĨƚĞƐƚƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚĂŶĚǀĞƌĂŐĞdŝŵĞƌĞĂĚŝŶŐƐǁĞƌĞƚĂŬĞŶƚŚƌŽƵŐŚ
ǁĂůůƐ͕ǁŝƚŚŝŶĂƐŝŶŐůĞĨůĂƚĂŶĚĂĐƌŽƐƐĨůŽŽƌƐ͘
 ʹͲͲͻ

Ϯϭ

dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƐǁŝƚŚŝŶĂƐŝŶŐůĞĨůĂƚ͗dĞƐƚƐĂŶĚǁĞƌĞĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚďǇƉůĂĐŝŶŐĚĞǀŝĐĞƐŝŶƚǁŽ
ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͖>ŝǀŝŶŐƌŽŽŵ;ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͿʹZŽŽŵϱ;ĞŶĚĚĞǀŝĐĞͿ͕ĂŶĚ>ŝǀŝŶŐƌŽŽŵ;ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͿʹ
ĐŽƌƌŝĚŽƌ;ƌŽƵƚĞƌͿʹZŽŽŵϱ;ĞŶĚĚĞǀŝĐĞͿ͘&ŝŐƵƌĞƐϭϯĂŶĚϭϰƐŚŽǁĂŶŝůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶŽĨŚŽǁ
ƉĂĐŬĞƚƐǁĞƌĞƐĞŶƚŽŶƚŚĞŝŐĞĞŶĞƚǁŽƌŬ͕ŝŶĞĂĐŚƐĐĞŶĂƌŝŽ͘
Coordinator
End Device
ϭ
Ϯϯ
EĞƚǁŽƌŬ
>ŝŶŬ
dy
>ŝŶŬ
DƵůƚŝĐĂƐƚ
>ŝŶŬ

&ŝŐƵƌĞϭϯ͗dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶZŽƵƚĞƐŽŶĂŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬ
/ŶĨŝŐƵƌĞϭϯ͕ƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐĞŶƚĂŵƵůƚŝĐĂƐƚƉĂĐŬĞƚĂŶĚǁĂŝƚĞĚĨŽƌĂŶŝŶƚĞƌŶĂůƐŝŐŶĂů;ŶŽƚ
ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚǁŝƌĞůĞƐƐůǇƚŽďĞĐĂƉƚƵƌĞĚďǇƚŚĞEͿĨƌŽŵƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞ͘dŚĞŝŶƚĞƌŶĂůƐŝŐŶĂů
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞǁĂƐĂŵĞŵďĞƌŽĨƚŚĞŐƌŽƵƉ͘dŚĞŶƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐĞŶƚƚŚĞ
ŵĞƐƐĂŐĞƚŽƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞĂŶĚƚŚĞůĂƚƚĞƌƌĞƐƉŽŶĚĞĚďǇƐĞŶĚŝŶŐĂƉĂĐŬĞƚ͘dŚĞƌĞǁĞƌĞƚŚƌĞĞ
ƐƚĞƉƐŝŶǀŽůǀĞĚŝŶƚŚĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐ͘

Router
Coordinator
End Device
ϭ
Ϯ
ϯ
ϰϱ
ϲ
EĞƚǁŽƌŬ
>ŝŶŬ
DƵůƚŝĐĂƐƚ
>ŝŶŬ
dy
>ŝŶŬ

&ŝŐƵƌĞϭϰ͗dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶZŽƵƚĞƐŽŶĂŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬƚŚƌŽƵŐŚZŽƵƚĞƌ
 ʹͲͲͻ

ϮϮ

/ŶĨŝŐƵƌĞϭϰ͕ƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐĞŶƚĂŵƵůƚŝĐĂƐƚŵĞƐƐĂŐĞĂŶĚǁĂŝƚĞĚĨŽƌĂŶŝŶƚĞƌŶĂůƐŝŐŶĂůĨƌŽŵ
ƚŚĞƌŽƵƚĞƌ͘^ŝŶĐĞƚŚĞƌŽƵƚĞƌǁĂƐŶŽƚĂŵĞŵďĞƌŽĨƚŚĞŐƌŽƵƉ͕ŝƚƌĞďƌŽĂĚĐĂƐƚĞĚƚŚĞƉĂĐŬĞƚ
ĂŶĚǁĂŝƚĞĚĨŽƌĂŶŝŶƚĞƌŶĂůƐŝŐŶĂůĨƌŽŵŝƚƐĐŚŝůĚŶŽĚĞ;ĞŶĚĚĞǀŝĐĞͿ͘dŚĞŶƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞ
ƌĞƐƉŽŶĚĞĚƚŽŝƚƐƉĂƌĞŶƚŶŽĚĞďǇƐĞŶĚŝŶŐƚŚĞƌĞƋƵĞƐƚĞĚƉĂĐŬĞƚ͕ĂŶĚƚŚĞƌŽƵƚĞƌƌĞůĂǇĞĚƚŚĞ
ƉĂĐŬĞƚƚŽƚŚĞƌĞƋƵĞƐƚĞƌ;ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͿ͘dŚĞƌĞǁĞƌĞƐŝǆƐƚĞƉƐŝŶǀŽůǀĞĚŝŶƚŚĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ
ƉƌŽĐĞƐƐ͘
dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƐĂĐƌŽƐƐĨůŽŽƌƐ͗dĞƐƚƐǁĞƌĞĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚĂĐƌŽƐƐĨŽƵƌĨůŽŽƌƐ;ĨƌŽŵŐƌŽƵŶĚĨůŽŽƌƚŽ
ĨŝƌƐƚ͕ƐĞĐŽŶĚĂŶĚƚŚŝƌĚĨůŽŽƌƐͿĂŶĚĚŝĚŶŽƚŝŶĐůƵĚĞƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶǁŝƚŚĂƌŽƵƚĞƌ͘dŚĞƐĞƚĞƐƚƐ
ǁĞƌĞƚĞƌŵĞĚdĞƐƚ͕ĂŶĚǀĞƌĂŐĞdŝŵĞƌĞĂĚŝŶŐƐǁĞƌĞƌĞĐŽƌĚĞĚĨŽƌďŽƚŚŝŐĞĞΘDŝtŝ
EĞƚǁŽƌŬƐ͕ĂƚĂĐŽŶƐƚĂŶƚƉĂĐŬĞƚůĞŶŐƚŚŽĨϰϬďǇƚĞƐ͘
ZĞƐƵůƚƐĨŽƌdĞƐƚƐ͕ĂƌĞƐŚŽǁŶŝŶƐĞĐƚŝŽŶϰ͘Ϯ͘ĂŶĚdĞƐƚŝƐƐŚŽǁŶŝŶƐĞĐƚŝŽŶϰ͘ϯ













 ʹͲͲͻ

Ϯϯ

,WdZϰ
Z^h>d^E/^h^^/KE
ϰ͘ϬZĞƐƵůƚƐĂŶĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
dŚĞƌĞƐƵůƚƐŽďƚĂŝŶĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐǁĞƌĞĂŶĂůǇǌĞĚĂŶĚĚŝƐĐƵƐƐĞĚŝŶƚŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌ͘
ϰ͘ϭZ^^/ZĞƐƵůƚƐ
^ĞĞƉƉĞŶĚŝǆϮdĂďůĞŽĨZĞƐƵůƚƐĨŽƌdĞƐƚĂŶĚdĞƐƚ͘


&ŝŐƵƌĞϭϱ͗Z^^/ĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨĚŝƐƚĂŶĐĞďĞƚǁĞĞŶŶŽĚĞƐĨŽƌƚŚƌĞĞǀĂůƵĞƐŽĨdƌĂŶƐŵŝƚ
WŽǁĞƌ

dĞƐƚƌĞƐƵůƚƐƐŚŽǁƚŚĂƚƚŚĞƌĞǁĂƐĂĚĞĐƌĞĂƐĞŝŶZ^^/ĂƐĚŝƐƚĂŶĐĞǁĂƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘dŚĞƌĞǁĞƌĞ
ĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶƐĚƵĞƚŽŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶĨƌŽŵƉĞŽƉůĞǁĂůŬŝŶŐĂĐƌŽƐƐƚŚĞĐŽƌƌŝĚŽƌĂŶĚƌĞĨůĞĐƚŝŽŶƐĨƌŽŵ
ĐŚĂŝƌƐƉůĂĐĞĚĂůŽŶŐƚŚĞĐŽƌƌŝĚŽƌ͘ŚĂŶŐĞŝŶƚƌĂŶƐŵŝƚƉŽǁĞƌƌĞĚƵĐĞĚƚŚĞZ^^/ǀĂůƵĞƐ
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇĂƚͲϯϬĚŵ͘Z^^/ǀĂůƵĞƐĨŽƌϬĚŵĂŶĚͲϭϬĚŵǁĞƌĞƐůŝŐŚƚůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͕ĂŶĚƚŚŝƐ
ƐŚŽǁƐƚŚĂƚĂŐƌĞĂƚƌĞĚƵĐƚŝŽŶŝŶƚƌĂŶƐŵŝƚƉŽǁĞƌǁŽƵůĚŵĂŬĞĂŵĂũŽƌĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞŝŶƚŚĞ
ƌĞĐĞŝǀĞĚƐŝŐŶĂů͘ϬĚŵŐĂǀĞƚŚĞŚŝŐŚĞƐƚǀĂůƵĞƐ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ĂŶŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƚƌĂŶƐŵŝƚƉŽǁĞƌůĞĚ
ƚŽĂďĞƚƚĞƌŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘
ͲϲϬ
Ͳϱϱ
ͲϱϬ
Ͳϰϱ
ͲϰϬ
Ͳϯϱ
ͲϯϬ
ͲϮϱ
ͲϮϬ
Ͳϭϱ
ͲϭϬ
Ͳϱ
Ϭ
ϭ͘Ϯϱ Ϯ͘ϱ ϯ͘ϳϱ ϱ ϲ͘Ϯϱ ϳ͘ϱ ϴ͘ϳϱ ϭϬ ϭϭ͘Ϯϱ ϭϮ͘ϱ ϭϯ͘ϳϱ ϭϱ
Z^
^/
;
Ě
ŵ
Ϳ
ŝƐƚĂŶĐĞ;ŵĞƚĞƌƐͿ
WƚсϬĚŵ
WƚсͲϭϬĚŵ
WƚсͲϯϬĚŵ
d^d
ŝŐĞĞ
 ʹͲͲͻ

Ϯϰ



&ŝŐƵƌĞϭϲ͗Z^^/ĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨĚŝƐƚĂŶĐĞďĞƚǁĞĞŶŶŽĚĞƐĨŽƌϬĚŵdƌĂŶƐŵŝƚWŽǁĞƌ

dĞƐƚƌĞƐƵůƚƐƐŚŽǁƚŚĂƚZ^^/ǀĂůƵĞƐŽďƚĂŝŶĞĚĨŽƌďŽƚŚEĞƚǁŽƌŬƐǁĞƌĞƐůŝŐŚƚůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚĨŽƌ
ƚŚĞĨŝƌƐƚŚĂůĨŽĨƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶĚŝƐƚĂŶĐĞƐͲϭ͘ϮϱŵĞƚĞƌƐƚŽϳ͘ϱŵĞƚĞƌƐ͘>ĂƚĞƌŽŶƚŚĞZ^^/ǀĂůƵĞƐĨŽƌ
DŝtŝĚƌŽƉƉĞĚĨƌŽŵƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶĚŝƐƚĂŶĐĞϴ͘ϳϱŵƚŽϭϱŵĞƚĞƌƐ͘dŚŝƐƐŚŽǁĞĚƚŚĂƚDŝtŝǁĂƐ
ĚĞƐŝŐŶĞĚĨŽƌƐŚŽƌƚĞƌĚŝƐƚĂŶĐĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŝŶĂŶŝŶĚŽŽƌĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘dĞƐƚƐǁĞƌĞŶŽƚĐĂƌƌŝĞĚ
ŽƵƚŝŶĂŶŽƵƚĚŽŽƌĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕ƐŽĂŐĞŶĞƌĂůĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĐŽƵůĚŶŽƚďĞŵĂĚĞĨŽƌDŝtŝďĞŝŶŐ
ƐƚƌŝĐƚůǇĚĞƐŝŐŶĞĚĨŽƌƐŚŽƌƚĚŝƐƚĂŶĐĞŶĞƚǁŽƌŬƐ͘








ͲϱϬ
Ͳϰϱ
ͲϰϬ
Ͳϯϱ
ͲϯϬ
ͲϮϱ
ͲϮϬ
Ͳϭϱ
ͲϭϬ
Ͳϱ
Ϭ
ϭ͘Ϯϱ Ϯ͘ϱ ϯ͘ϳϱ ϱ ϲ͘Ϯϱ ϳ͘ϱ ϴ͘ϳϱ ϭϬ ϭϭ͘Ϯϱ ϭϮ͘ϱ ϭϯ͘ϳϱ ϭϱ
Z^
^/
;Ě
ŵ
Ϳ
ŝƐƚĂŶĐĞ;ŵĞƚĞƌƐͿ
d^d ŝŐĞĞ
DŝtŝWƚсϬĚŵ
 ʹͲͲͻ

Ϯϱ

ϰ͘ϮǀĞƌĂŐĞdŝŵĞZĞƐƵůƚƐ
^ĞĞƉƉĞŶĚŝǆϮdĞƐƚĂŶĚdĞƐƚĨŽƌƚĂďůĞŽĨƌĞƐƵůƚƐ͘


&ŝŐƵƌĞϭϳ͗ǀĞƌĂŐĞdŝŵĞĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨWĂĐŬĞƚ>ĞŶŐƚŚŽŶĂŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬ

&ŝŐƵƌĞϭϳŝŶĚŝĐĂƚĞƐƚŚĂƚŝƚƚŽŽŬĂůŽŶŐĞƌƚŝŵĞĨŽƌƉĂĐŬĞƚƐƚŽďĞƌĞůĂǇĞĚƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞƌŽƵƚĞƌ͘
dŚĞŽƌĞƚŝĐĂůůǇ͕ƌŽƵƚĞƌƉůĂǇƐĂǀŝƚĂůƌŽůĞŽĨĞǆƚĞŶĚŝŶŐƚŚĞƉŚǇƐŝĐĂůƌĂŶŐĞŽĨƚŚĞŶĞƚǁŽƌŬďƵƚ
ƚŚŝƐǁŽƵůĚƉƌŽďĂďůǇďĞĚŽŶĞĂƚƚŚĞĐŽƐƚŽĨƚŝŵĞ͘^ŝŶĐĞƚŚĞƌĞƐƵůƚƐĐůĞĂƌůǇƐŚŽǁƚŚĂƚĂǀĞƌĂŐĞ
ƚŝŵĞŝƐŐƌĞĂƚůǇŝŶĐƌĞĂƐĞĚǁŝƚŚƚŚĞŝŶĐůƵƐŝŽŶŽĨĂƌŽƵƚĞƌŽŶŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬ͘&ƌŽŵ&ŝŐƵƌĞϭϰ͕
ƐŝǆƐƚĞƉƐǁĞƌĞƚĂŬĞŶƚŽƚƌĂŶƐŵŝƚƉĂĐŬĞƚƐďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚƚŚĞƌĞĐĞŝǀĞƌ͕ĂŶĚƚŚĞ
ĞĨĨĞĐƚŽĨƚŚŝƐǁĂƐƐŚŽǁŶŝŶƚŚĞƌĞƐƵůƚ͘
dŚĞǀĞƌĂŐĞdŝŵĞĨŽƌƚŚĞƌĞůĂǇƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŝƐŶĞĂƌůǇŵŽƌĞƚŚĂŶĚŽƵďůĞŽĨƚŚĂƚŽĨĂĚŝƌĞĐƚ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƉĂĐŬĞƚůĞŶŐƚŚůŝŶĞĂƌůǇƌĞĚƵĐĞƐǁŝƚŚƚŚĞǀĞƌĂŐĞ
dŝŵĞ͘

Ϭ
Ϭ͘Ϯ
Ϭ͘ϰ
Ϭ͘ϲ
Ϭ͘ϴ
ϭ
ϭ͘Ϯ
ϭ͘ϰ
ϭ͘ϲ
ϭ͘ϴ
Ϯ
ϭϬ ϮϬ ϯϬ ϰϬ ϱϬ ϲϬ ϳϬ ϴϬ
ǀ
Ğƌ
ĂŐ
Ğd
ŝŵ
Ğ;
ŵ
ŝĐƌ
ŽƐ
ĞĐ
ŽŶ
ĚƐ
Ϳ
WĂĐŬĞƚ>ĞŶŐƚŚ;ǇƚĞƐͿ
d^d
ŝŐĞĞ
ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͲ
ŶĚĞǀŝĐĞ
ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͲ
ZŽƵƚĞƌͲŶĚ
ĞǀŝĐĞ
 ʹͲͲͻ

Ϯϲ


&ŝŐƵƌĞϭϴ͗ǀĞƌĂŐĞdŝŵĞĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨWĂĐŬĞƚ>ĞŶŐƚŚŽŶďŽƚŚEĞƚǁŽƌŬƐ

dĞƐƚƐŚŽǁƐĂůŝŶĞĂƌŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶǀĞƌĂŐĞdŝŵĞĨŽƌďŽƚŚŝŐĞĞĂŶĚDŝtŝ͘ŶĚŝƚĂůƐŽƐŚŽǁƐ
ƚŚĂƚŝƚƚĂŬĞƐůŽŶŐĞƌƚŝŵĞĨŽƌƉĂĐŬĞƚƐƚŽďĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚŽŶĂDŝtŝŶĞƚǁŽƌŬǁŚĞŶĐŽŵƉĂƌĞĚ
ƚŽĂŝŐĞĞŶĞƚǁŽƌŬ͘/ƚŝƐƉĞƌĐĞŝǀĞĚƚŚĂƚŝĨĂDŝtŝĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ;ƚŚĂƚĨƵŶĐƚŝŽŶƐĂƐĂƌŽƵƚĞƌͿ
ǁĂƐƵƐĞĚƚŽƌĞůĂǇŵĞƐƐĂŐĞƐďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚĞŶĚĚĞǀŝĐĞ͕ƚŚĞĚĞůĂǇǁŽƵůĚďĞ
ĨĂƌŐƌĞĂƚĞƌƚŚĂŶƚŚĂƚŽďƚĂŝŶĞĚŝŶdĞƐƚ͘ƵƚƚŚĂƚŬŝŶĚŽĨĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĐŽƵůĚŶŽƚďĞĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚ
ĚƵĞƚŽƚŝŵĞůŝŵŝƚ͘







Ϭ
Ϭ͘Ϯ
Ϭ͘ϰ
Ϭ͘ϲ
Ϭ͘ϴ
ϭ
ϭ͘Ϯ
ϭ͘ϰ
ϭ͘ϲ
ϭϬ ϮϬ ϯϬ ϰϬ ϱϬ
ǀ
Ğƌ
ĂŐ
Ğd
ŝŵ
Ğ;
ŵ
ŝĐŽ
ƐĞ
ĐŽ
ŶĚ
ƐͿ
WĂĐŬĞƚ>ĞŶŐƚŚ;ǇƚĞƐͿ
d^d
ŝŐĞĞ
Dŝtŝ
ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͲ
ŶĚĞǀŝĐĞ
 ʹͲͲͻ

Ϯϳ

ϰ͘ϯZ^^/ĂŶĚǀĞƌĂŐĞdŝŵĞZĞƐƵůƚƐ
dĞƐƚƌĞƐƵůƚƐĂƌĞĚŝƐƉůĂǇĞĚŝŶdĂďůĞϯĂůŽŶŐǁŝƚŚĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐZ^^/ǀĂůƵĞƐ;ƚƌĂŶƐŵŝƚƉŽǁĞƌ
ǁĂƐƐĞƚƚŽϬĚŵͿ͘

dĂďůĞϯ͗d^dZĞƐƵůƚƐ
ĐƌŽƐƐ&ůŽŽƌƐ
ǀĞƌĂŐĞdŝŵĞ;ŵŝĐƌŽƐĞĐŽŶĚƐͿ
ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͲŶĚĞǀŝĐĞ
Z^^/;ĚŵͿ
ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͲŶĚĞǀŝĐĞ
ŝŐĞĞ

Dŝtŝ ŝŐĞĞ Dŝtŝ
'ƌŽƵŶĚ&ůŽŽƌͲϭƐƚ
&ůŽŽƌ
ϭ͘ϲϵ

ϭ͘ϴϱ Ͳϰϯ Ͳϰϵ
'ƌŽƵŶĚ&ůŽŽƌͲϮŶĚ
&ůŽŽƌ
ϭ͘ϵϴ

EŽƌĞƐƉŽŶƐĞ
ĨƌŽŵƚŚĞŶĚ
ĞǀŝĐĞ
Ͳϰϵ
EŽ
ƌĞĐĞŝǀĞĚ
ƉĂĐŬĞƚ
'ƌŽƵŶĚ&ůŽŽƌͲϯƌĚ
&ůŽŽƌ
EŽƌĞƐƉŽŶƐĞ
ĨƌŽŵƚŚĞŶĚ
ĞǀŝĐĞ

EŽƌĞƐƉŽŶƐĞ
ĨƌŽŵƚŚĞŶĚ
ĞǀŝĐĞ
EŽ
ƌĞĐĞŝǀĞĚ
ƉĂĐŬĞƚ
EŽ
ƌĞĐĞŝǀĞĚ
ƉĂĐŬĞƚ

dŚĞĂǀĞƌĂŐĞƚŝŵĞĚĞůĂǇŝŶĐƌĞĂƐĞĚĞŶŽƌŵŽƵƐůǇĂĐƌŽƐƐĨůŽŽƌƐ͘dŚĞƌĞǁĂƐŶŽƌĞƐƉŽŶƐĞĨƌŽŵ
ƚŚĞĞŶĚĚĞǀŝĐĞĨŽƌƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶĂĐƌŽƐƐŐƌŽƵŶĚĨůŽŽƌĂŶĚƚŚŝƌĚĨůŽŽƌĨŽƌĂŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬ͘
dŚĞƐĞƌĞƐƵůƚƐĂƌĞĚƵĞƚŽƚŚĞĨĂĐƚƚŚĂƚƉĞŽƉůĞŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚƌĞĨůĞĐƚŝŽŶĂŶĚĨĂĚŝŶŐĞĨĨĞĐƚƐ͘

sĞƌǇŚŝŐŚZ^^/ǀĂůƵĞƐǁĞƌĞŐŽƚƚĞŶĨŽƌƚƌĂŶƐŵŝƚƉŽǁĞƌŽĨϬĚŵĂŶĚƚŚŝƐǁĂƐĚƵĞƚŽƚŚĞ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƉĂƚŚďĞŝŶŐŽďƐƚƌƵĐƚĞĚďǇƚŚŝĐŬǁĂůůƐĂŶĚĚŽŽƌƐ͘WĂĐŬĞƚƐǁĞƌĞůŽƐƚĚƵĞƚŽ
ŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶĨůŽŽƌƐ͘




 ʹͲͲͻ

Ϯϴ

,WdZϱ
ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
dŚŝƐƌĞƐĞĂƌĐŚǁŽƌŬŚĂƐďĞĞŶĂďůĞƚŽĂŶĂůǇǌĞƚŚĞƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞŽĨĂŝŐĞĞŶĞƚǁŽƌŬĂŶĚĂůƐŽ
ĐŽŵƉĂƌĞĚŝŐĞĞǁŝƚŚĂƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇƐƚĂŶĚĂƌĚ͕Dŝtŝ͘ŝŐĞĞǁĂƐĚĞƐŝŐŶĞĚĨŽƌůŽŶŐĞƌ
ĚŝƐƚĂŶĐĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶĂƐĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽDŝtŝ͕ĂŶĚƚŚŝƐǁĂƐƐŚŽǁŶŝŶƚŚĞƌĞƐƵůƚƐŽďƚĂŝŶĞĚ
ďǇƚŚĞƵƐĞŽĨϮƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ;Z^^/ĂŶĚǀĞƌĂŐĞdŝŵĞͿ͘ZĞƐƵůƚƐƐŚŽǁĞĚƚŚĂƚĚĂƚĂ
ůŽƐƐǁĂƐƌĞĚƵĐĞĚŝŶŝŐĞĞƚŚĂŶDŝtŝ͘

dŚƌŽƵŐŚŽƵƚƚŚĞϱǁĞĞŬƐŽĨĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͕ƚŚĞďĂƚƚĞƌǇƉŽǁĞƌǁĂƐŶĞǀĞƌůŽǁ͕ĂůƚŚŽƵŐŚŝƚŝƐŶŽƚ
ůŽŶŐĞŶŽƵŐŚƚŽĐŽŶĐůƵĚĞƚŚĂƚƉŽǁĞƌǁĂƐƐĂǀĞĚ͘ƵƚŝŐĞĞƐƚĂŶĚĂƌĚĂĚŽƉƚƐĂŐŽŽĚĂĐĐĞƐƐ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƚŽƐĂǀĞƉŽǁĞƌ͘

^ŝŶĐĞƚŝŵĞůŝŵŝƚĞĚƚŚĞƉŽƐƐŝďůĞŶƵŵďĞƌŽĨƌĞĂĚŝŶŐƐƚŚĂƚĐĂŶďĞŽďƚĂŝŶĞĚ͕ĨƵƚƵƌĞǁŽƌŬĐĂŶďĞ
ĚŽŶĞŽŶƚŚĞĂŶĂůǇƐŝƐŽĨďŽƚŚEĞƚǁŽƌŬƐ͘ŶŝŵƉŽƌƚĂŶƚĨƵƌƚŚĞƌĂŶĂůǇƐŝƐǁŽƵůĚďĞ͖ŽďƚĂŝŶŝŶŐ
ĚĂƚĂƚŚƌŽƵŐŚƉƵƚƚŽƐĞĞŝĨĂůŵŽƐƚϮϱϬ<ďƉƐĐĂŶďĞŽďƚĂŝŶĞĚ͕ďĞĐĂƵƐĞƚŚĞŽƌǇƐƚĂƚĞƐƚŚĂƚϮϱϬ
<ďƉƐŝƐƚŚĞŵĂǆŝŵƵŵĚĂƚĂƌĂƚĞĨŽƌϮ͘ϰ',ǌĨƌĞƋƵĞŶĐǇďĂŶĚ͘













 ʹͲͲͻ

Ϯϵ

Z&ZE^

΀ϭ΁,ŽůŐĞƌ͕<͘ĂŶĚtŝůůŝŐ͕͘;ϮϬϬϳͿWƌŽƚŽĐŽůƐĂŶĚƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞĨŽƌtŝƌĞůĞƐƐ^ĞŶƐŽƌ
EĞƚǁŽƌŬƐ͘ϱƚŚĞĚ͘tĞƐƚ^ƵƐƐĞǆŶŐůĂŶĚ͗:ŽŚŶtŝůĞǇΘ^ŽŶƐ͘

΀Ϯ΁,ĞŝůĞ͕͘;ϮϬϬϲͿŝŐĞĞKǀĞƌǀŝĞǁ͘΀ŽŶůŝŶĞ΁ǀĂŝůĂďůĞĨƌŽŵ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǌŝŐďĞĞ͘ŽƌŐͬ>ĞĂƌŶDŽƌĞͬdƵƚŽƌŝĂůƐͬƚĂďŝĚͬϮϳϴͬĞĨĂƵůƚ͘ĂƐƉǆ΀ĂĐĐĞƐƐĞĚϭϴƚŚ
:ƵŶĞϮϬϬϵ΁

΀ϯ΁ŝŐĞĞ/ƌŽĐŚƵƌĞ͗tŝƌĞůĞƐƐDĞƐŚEĞƚǁŽƌŬŝŶŐWƌŽĚƵĐƚƐĂŶĚ^ŽůƵƚŝŽŶƐ͘΀ŽŶůŝŶĞ΁
ǀĂŝůĂďůĞĨƌŽŵ͗ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǌŝŐͲďĞĞ͘ĐŽ͘ƵŬͬ΀ĂĐĐĞƐƐĞĚϯƌĚƵŐƵƐƚϮϬϬϵ΁


΀ϰ΁ĞƌƌŝĐŬW͘>͘;ϮϬϬϲͿDŝĐƌŽĐŚŝƉŝŐĞĞͲϮϬϬϲZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů^ƚĂĐŬWƌŽƚŽĐŽůƉƉůŝĐĂƚŝŽŶEŽƚĞ͘
DŝĐƌŽĐŚŝƉdĞĐŚŶŽůŽŐǇ/ŶĐ͘h͘^͘͘

΀ϱ΁ĞĐŬůĞǇ͕<͘;ͿtŚĂƚŝƐŝŐĞĞ͍΀ŽŶůŝŶĞ΁ǀĂŝůĂďůĞĨƌŽŵ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǌŝŐͲďĞĞ͘ĐŽ͘ƵŬͬŝŐďĞĞͬƚĂďŝĚͬϴϲϵͬĞĨĂƵůƚ͘ĂƐƉǆ΀ĂĐĐĞƐƐĞĚϯƌĚƵŐƵƐƚϮϬϬϵ΁

΀ϲ΁ƌŵŚŽůƚ͕D͘;ϮϬϬϲͿ/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬ>ĂǇĞƌĂŶĚǀĂůƵĂƚŝŽŶŽĨ
ZŽƵƚĞŝƐĐŽǀĞƌǇ/ŶŝƚŝĂƚŝŽŶ͘DĂƐƚĞƌƐƚŚĞƐŝƐ͘>ƵůĞĂhŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨdĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘

΀ϳ΁'ĂƌĐŝĂ͕Z͘Z͘;ϮϬϬϲͿhŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƚŚĞŝŐĞĞ^ƚĂĐŬ͘&ƌĞĞƐĐĂůĞ^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ/ŶĐ͘
΀ŽŶůŝŶĞ΁ǀĂŝůĂďůĞĨƌŽŵ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞĞƚĂƐŝĂ͘ĐŽŵͬZdͺϴϴϬϬϰϬϮϮϲϬͺϰϵϵϰϴϴͺdͺĞĐĨϲϭďĚϮ͘,dD΀ĂĐĐĞƐƐĞĚϭϱƚŚ
:ƵŶĞϮϬϬϵ΁

΀ϴ΁DŝĐƌŽĐŚŝƉdĞĐŚŶŽůŽŐǇ/ŶĐ͘;ϮϬϬϴͿW/DĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ<ŝƚhƐĞƌ͛Ɛ'ƵŝĚĞ͘h͘^͘͘
΀ŽŶůŝŶĞ΁ǀĂŝůĂďůĞĨƌŽŵ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵŝĐƌŽĐŚŝƉ͘ĐŽŵͬƐƚĞůůĞŶƚͬŝĚĐƉůŐ͍/ĚĐ^ĞƌǀŝĐĞс^^ͺ'dͺW'ΘŶŽĚĞ/ĚсϭϰϬϲΘĚ
ŽĐEĂŵĞсĞŶϬϮϭϵϮϱΘƉĂƌƚсDϭϲϯϬϮϳͲϮ΀ĂĐĐĞƐƐĞĚϮϵƚŚ:ƵŶĞϮϬϬϵ΁

΀ϵ΁DŝĐƌŽĐŚŝƉdĞĐŚŶŽůŽŐǇ/ŶĐ͘;ϮϬϬϴͿDZ&Ϯϰ:ϰϬDĂƚĂ^ŚĞĞƚϮ͘ϰ',ǌ/^ƚĚ͘ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰ
Z&dƌĂŶƐĐĞŝǀĞƌDŽĚƵůĞ͘h͘^͘͘΀ŽŶůŝŶĞ΁ǀĂŝůĂďůĞĨƌŽŵ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵŝĐƌŽĐŚŝƉ͘ĐŽŵͬƐƚĞůůĞŶƚͬŝĚĐƉůŐ͍/ĚĐ^ĞƌǀŝĐĞс^^ͺ'dͺW'ΘŶŽĚĞ/ĚсϮϲϲϰΘƉ
ĂƌĂŵсĞŶϱϯϱϳϲϳ΀ĂĐĐĞƐƐĞĚϲƚŚ:ƵůǇϮϬϬϵ΁






 ʹͲͲͻ

ϯϬ


WWE/^
ƉƉĞŶĚŝǆϭ͗ĞǀŝĐĞdǇƉĞƐ


ƉƉĞŶĚŝǆ&ŝŐƵƌĞϭϵ͗ZŽƵƚĞƌ


ƉƉĞŶĚŝǆ&ŝŐƵƌĞϮ͗ZŽƵƚĞƌ


 ʹͲͲͻ

ϯϭ

ƉƉĞŶĚŝǆϮ͗dĂďůĞŽĨƌĞƐƵůƚƐ
ƉƉĞŶĚŝǆdĂďůĞϭ͗d^d
  
Ŷʄ ŝƐƚĂŶĐĞ
;ŵĞƚĞƌƐͿ
Z^^/sĂůƵĞƐ;ĚŵͿŵĞĂƐƵƌĞĚ
ĨŽƌƚŚƌĞĞWƚǀĂůƵĞƐ
  WƚсϬĚŵ WƚсͲϭϬĚŵ WƚсͲϯϬĚŵ
ϭʄ ϭ͘Ϯϱ Ͳϰ Ͳϴ Ͳϭϱ
Ϯʄ Ϯ͘ϱ ͲϭϬ Ͳϭϰ ͲϮϮ
ϯʄ ϯ͘ϳϱ Ͳϭϵ Ͳϭϳ ͲϮϲ
ϰʄ ϱ ͲϮϭ Ͳϭϴ ͲϯϮ
ϱʄ ϲ͘Ϯϱ Ͳϭϱ Ͳϭϲ ͲϯϬ
ϲʄ ϳ͘ϱ Ͳϭϰ Ͳϭϱ ͲϮϯ
ϳʄ ϴ͘ϳϱ ͲϮϭ ͲϮϱ ͲϯϮ
ϴʄ ϭϬ ͲϮϯ ͲϮϲ Ͳϯϯ
ϵʄ ϭϭ͘Ϯϱ ͲϮϳ ͲϮϴ Ͳϯϵ
ϭϬʄ ϭϮ͘ϱ ͲϮϵ Ͳϯϯ ͲϱϬ
ϭϭʄ ϭϯ͘ϳϱ Ͳϯϯ Ͳϰϭ Ͳϰϴ
ϭϱ ϭϱ Ͳϯϳ Ͳϯϴ Ͳϰϲ








 ʹͲͲͻ

ϯϮ

ƉƉĞŶĚŝǆdĂďůĞϮ͗d^d
  
Ŷʄ ŝƐƚĂŶĐĞ
;ŵĞƚĞƌƐͿ
Z^^/sĂůƵĞƐ;ĚŵͿŵĞĂƐƵƌĞĚ
ĨŽƌWƚсϬĚŵ
  ŝŐĞĞ Dŝtŝ
ϭʄ ϭ͘Ϯϱ ͲϮ Ͳϳ
Ϯʄ Ϯ͘ϱ ͲϭϬ Ͳϭϱ
ϯʄ ϯ͘ϳϱ ͲϮϬ Ͳϭϵ
ϰʄ ϱ ͲϮϭ Ͳϭϰ
ϱʄ ϲ͘Ϯϱ Ͳϭϱ Ͳϭϵ
ϲʄ ϳ͘ϱ Ͳϭϰ Ͳϭϱ
ϳʄ ϴ͘ϳϱ ͲϮϭ ͲϮϱ
ϴʄ ϭϬ ͲϮϯ ͲϮϳ
ϵʄ ϭϭ͘Ϯϱ ͲϮϳ Ͳϯϴ
ϭϬʄ ϭϮ͘ϱ ͲϮϱ Ͳϯϲ
ϭϭʄ ϭϯ͘ϳϱ ͲϯϮ Ͳϯϴ
ϭϱ ϭϱ Ͳϯϳ ͲϰϬ









 ʹͲͲͻ

ϯϯ

ƉƉĞŶĚŝǆdĂďůĞϯ͗d^d
 
WĂĐŬĞƚ>ĞŶŐƚŚ
;ǇƚĞƐͿ
ǀĞƌĂŐĞĞůĂǇ;ŵŝĐƌŽƐĞĐŽŶĚƐͿ
ŝŐĞĞEĞƚǁŽƌŬ

ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͲŶĚ
ĞǀŝĐĞ
ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͲ
ZŽƵƚĞƌͲŶĚ
ĞǀŝĐĞ
ϭϬ Ϭ͘Ϭϰ Ϭ͘ϴϰ
ϮϬ Ϭ͘ϭ Ϭ͘ϵϰ
ϯϬ Ϭ͘ϯ Ϭ͘ϵϲ
ϰϬ Ϭ͘ϳϮ Ϭ͘ϵϳ
ϱϬ Ϭ͘ϲϴ ϭ͘Ϭϰ
ϲϬ Ϭ͘ϴϭ ϭ͘ϰϰ
ϳϬ Ϭ͘ϴϱ ϭ͘ϱϳ
ϴϬ ϭ ϭ͘ϳϰ

ƉƉĞŶĚŝǆdĂďůĞϰ͗d^d
WĂĐŬĞƚ
>ĞŶŐƚŚ
;ǇƚĞƐͿ
ǀĞƌĂŐĞĞůĂǇ
;ŵŝĐƌŽƐĞĐŽŶĚƐͿ
ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͲŶĚĞǀŝĐĞ
ŝŐĞĞ

Dŝtŝ
ϭϬ Ϭ͘Ϭϰ

Ϭ͘Ϯϭ
ϮϬ Ϭ͘Ϭϵ

Ϭ͘ϱϱ
ϯϬ Ϭ͘ϯϱ

Ϭ͘ϱϵ
ϰϬ Ϭ͘ϳϯ

Ϭ͘ϵ
ϱϬ Ϭ͘ϳϱ

ϭ͘ϯϳ


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 ʹͲͲͻ

ϯϰ

ƉƉĞŶĚŝǆϯ͗EEĞƚǁŽƌŬŶĂůǇǌĞƌZĞƐƵůƚƐ


ƉƉĞŶĚŝǆ&ŝŐƵƌĞϯ͗dƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƉĂĐŬĞƚƐďĞƚǁĞĞŶŝŐĞĞŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚŝŐĞĞŶĚ
ĞǀŝĐĞ




 ʹͲͲͻ

ϯϱ


ƉƉĞŶĚŝǆ&ŝŐƵƌĞϰdƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƉĂĐŬĞƚƐďĞƚǁĞĞŶŝŐĞĞŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ŝŐĞĞZŽƵƚĞƌĂŶĚ
ŝŐĞĞŶĚĞǀŝĐĞ







 ʹͲͲͻ

ϯϲ



ƉƉĞŶĚŝǆ&ŝŐƵƌĞϱ͗dƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƉĂĐŬĞƚƐďĞƚǁĞĞŶDŝtŝWEŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĂŶĚDŝtŝŶĚ
ĞǀŝĐĞ


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